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Konjunkturlage

Gesamtwirtschaft

Im Schlussquartal 2005 zeigte die deutsche
Wirtschaft eine Seitwartsbewegung. Das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) war nach
den Angaben des Statistischen Bundesamtes
saison- und kalenderbereinigt nicht hoher als
im dritten Vierteljahr, in dem es recht kraftig
zugenommen hatte. Die konjunkturelle Erho-
lungstendenz ist aber intakt geblieben.
Dampfend wirkte im vierten Quartal, dass
sich die auBenwirtschaftlichen Impulse, die
zuvor die Zunahme des BIP wesentlich ge-
stitzt hatten, verringerten. Wahrend die
realen Exporte von Waren und Diensten um
2% zulegten, stiegen die Importe um gut
1%, so dass der rechnerische Beitrag des
AuBenhandels zum gesamtwirtschaftlichen
Wachstum leicht negativ wurde. Die relativ
kraftige Zunahme der Importe durfte im Zu-
sammenhang mit der verstarkten Lagerbil-
dung im Inland stehen. Die Bauinvestitionen
haben sich im vierten Quartal weiter erholt
und das Niveau vom Sommer um 12 % Uber-
troffen. Dagegen sind die Aufwendungen fir
Maschinen und Ausristungen, die im dritten
Vierteljahr noch kraftig expandiert hatten, im
Herbst kaum mehr ausgeweitet worden. Der
private Verbrauch blieb schwach; die Kon-
sumausgaben sanken im letzten Quartal des
Jahres 2005 um gut 2 %.

Industrie
Die Industriekonjunktur befand sich Anfang

2006 weiterhin im Aufwind. Dies kommt
nicht zuletzt in einer glnstigen Nachfrage-

Bruttoinlands-
produkt im
vierten Quartal
2005

Nachfrage zum
Jahresbeginn
2006
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland

saisonbereinigt

Auftragseingang (Volumen); 2000 = 100

Industrie 1)
. Bau-
davon: haupt-
Zeit insgesamt | Inland Ausland | gewerbe
2005 2. Vj. 105,7 97,0 116,6 70,7
3.Vj. 110,2 99,2 123,9 75,7
4.Vj 113,9 100,9 130,2 76,2
Nov. 114,5 100,9 131,6 75,0
Dez. 114,2 101,3 130,3 80,6
2006 Jan. 115,8 100,7 134,6 71,6
Produktion; 2000 = 100
Industrie 2)
darunter:
Vorleis- Investi-
tungs- tions-
guter- guter- Bau-
produ- produ- haupt-
insgesamt | zenten zenten 3) |gewerbe
2005 2. Vj. 105,4 105,5 110,2 76,3
3.Vj. 107,2 107,5 111,8 77,2
4.Vj 108,8 109,9 113,9 77,9
Nov. 108,6 109,5 114,3 76,6
Dez. 108,7 110,8 113,0 79,5
2006 Jan. 110,1 111,3 115,5 73,7
Arbeitsmarkt
Erwerbs- |Offene |Arbeits- Qrsté?]i:cs-
tatige 4 |Stellen lose
quote
Anzahl in 1 000 in % 5
2005 2. Vj. 38 757 394 4942 11,9
3.Vj. 38784 443 4 855 11,7
4.Vj. 38771 494 4729 11,4
Dez. 38761 492 4637 11,2
2006 Jan. 38718 476 4700 11,3
Febr. 464 4 695 11,3
Erzeuger-
preise
gewerb- Ver-
Einfuhr- |licher Pro-|Bau- braucher-
preise dukte 6) |preise?) |preise
2000 = 100
2005 2. V;j. 100,3 110,0 102,5 107,9
3.Vj. 102,4 111,3 102,7 108,8
4.Vj. 103,9 112,7 103,0 109,3
Dez. 104,6 112,9 . 109,2
2006 Jan. 105,2 114,2 . 109,2
Febr. 115,0 . 109,4

* Angaben vielfach vorlaufig. — 1 Wirtschaftszweige
des Verarbeitenden Gewerbes, insbesondere ohne
Ernahrungsgewerbe, Tabakverarbeitung und Mineralél-
verarbeitung. — 2 Verarbeitendes Gewerbe, soweit
nicht der Hauptgruppe Energie zugeordnet, sowie
Erzbergbau, Gewinnung von Steinen und Erden. —
3 Einschl. Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagen-
teilen. — 4 Inlandskonzept. — 5 Gemessen an allen
zivilen Erwerbspersonen. — 6 Im Inlandsabsatz. —
7 Eigene Berechnung; nicht saisonbereinigt. Stand zur
Quartalsmitte.

Deutsche Bundesbank

entwicklung zum Ausdruck. Bereinigt um die
jahreszeitlich tUblichen Schwankungen haben
sich die Auftragseingdnge, die im Dezember
leicht racklaufig gewesen waren, im Januar
um 1% % erhdht und das durchschnittliche
Niveau des vierten Quartals Ubertroffen. Der
Anstieg im Vorjahrsvergleich vergroBerte sich
auf 10% %.

Die starksten Impulse aus dem Ausland
kamen im Januar speziell aus Landern auBer-
halb des Euro-Raums. Saisonbereinigt nah-
men die Geschaftsabschlisse mit der auslan-
dischen Kundschaft insgesamt um nicht we-
niger als 32 % gegeniber den letzten Mona-
ten von 2005 zu. Ein Schwerpunkt war dabei
der Kraftfahrzeugbau, aber auch der Maschi-
nenbau konnte von der Entwicklung profitie-
ren. Die Nachfrage aus dem Inland, die im
Verlauf des vergangenen Jahres mit maBigem
Tempo, aber stetig zugenommen hatte, hat
sich dagegen zuletzt etwas abgeschwacht.

Die industrielle Erzeugung folgte der guten
Nachfrageentwicklung und erhéhte sich im
Januar saisonbereinigt deutlich gegentber
den letzten Monaten des vergangenen Jah-
res, die noch eine verhaltene Tendenz gezeigt
hatten. Recht groB3 fiel das Plus bei den Her-
stellern von Investitionsgltern und den Pro-
duzenten von Gebrauchsgltern aus. Das Vor-
jahrsergebnis wurde um 5 % Ubertroffen.

Entsprechend der anhaltend kraftigen Expan-
sion der Auslandsnachfrage sind die Waren-
ausfuhren im Januar spirbar gestiegen. Aber
auch die Importe wuchsen dem Wert nach
deutlich, so dass der Uberschuss im AuBen-
handel saisonbereinigt nur wenig hoéher war

Erzeugung

AuBenhandel



Produktion

Nachfrage

Beschéftigung

als Ende vergangenen Jahres. Dabei ist dies-
mal nur ein relativ kleiner Teil des Importan-
stiegs auf steigende Preise zurtickzufihren.

Bauhauptgewerbe

Die Baukonjunktur war im Januar von einem
kraftigen Wintereinbruch gepragt, der die
AuBenarbeiten Gberdurchschnittlich stark be-
hinderte. Saisonbereinigt ist die Bauproduk-
tion um 7% % gegenlber dem Dezember
2005 gesunken. In der Vorjahrsbetrachtung
erhohte sich der Riickstand auf 15 %.

Die Baunachfrage, die im Dezember noch auf
breiter Linie gestiegen war, ging im Januar
wieder zurldck. Das Minus gegenlber dem
Dezember 2005 betrug 11%2%, womit das
Auftragsvolumen nunmehr auf das niedrige
Niveau vom Juni des vergangenen Jahres ge-
fallen ist. Insbesondere der gewerbliche Bau
litt unter den NachfrageeinbuBen. Aber auch
im Wohnungsbau, der im Dezember von
Vorzieheffekten wegen des Wegfalls der
2006

beeinflusst war, mussten die Unternehmen

Eigenheimzulage zu Jahresbeginn
erwartungsgemaB eine entsprechende Kor-
rektur hinnehmen. Immerhin ergab sich hier
gegenlber dem Durchschnitt des vierten
Quartals 2005 noch ein leichtes Plus. Die
offentlichen Auftraggeber vergaben ebenfalls
zu Jahresbeginn weniger Auftrage als Ende
2005.

Arbeitsmarkt
Nach der ersten Schatzung des Statistischen

Bundesamtes belief sich die Zahl der erwerbs-

tatigen Personen im Januar saisonbereinigt
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auf 38,72 Millionen Personen. Das waren
43 000 weniger als noch im Dezember und
110 000 weniger als ein Jahr zuvor. MaBgeb-
lich fur den starker als saisonublichen Rick-
gang der Beschaftigung war zum einen die
besonders kalte Witterung. Zum anderen
kam es zu Vorzieheffekten bei den Entlassun-
gen, weil ab Februar 2006 die Dauer des
ALGI-Anspruchs fur Gber 45-Jahrige reduziert
worden ist. Geforderte Beschaftigungsver-
haltnisse wie Ein-Euro-Jobs, im Rahmen von
ABM, Eingliederungszuschissen sowie Ich-
AGs sind im Januar im Vormonatsvergleich
ebenfalls zurtickgegangen.

Nach den Angaben der Bundesagentur fur
Arbeit hielt sich die registrierte Arbeitslosig-
keit im Februar nahezu unverdndert bei sai-
sonbereinigt 4,70 Millionen Personen. Das
entspricht  einer  Arbeitslosenquote  von
11,3 %. Damit zeichnete sich im Februar trotz
des anhaltend kalten Winterwetters und der
vorgezogenen Entlassungen eine stabile Ent-
wicklung der Arbeitslosigkeit ab. Gegenuber
dem Vorjahr gab es 240 000 Arbeitslose we-

niger.

Preise

Die Preissituation auf den internationalen
Energiemarkten hat sich im Februar etwas
entspannt. Mit durchschnittlich kaum unter
62 US-$ hielten sich die Kassa-Notierungen
fur ein Barrel Brent-Ol aber nach wie vor auf
einem hohen Niveau. Uberdurchschnittlich
fiel die Entlastung mit knapp 8% am Spot-
markt fUr Benzin aus, wahrend leichtes Heizol
nahezu unverdndert notierte. Ende Marz
(23.3.) belief sich der Olpreis auf 63 US-$.

Arbeitslosigkeit

Internationale
Olpreise
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Auf der Verbraucherstufe sind die Preise im
Februar saisonbereinigt um 0,2 % gestiegen.
Dazu haben Preissteigerungen bei Nahrungs-
mitteln, Dienstleistungen und Energie bei-
getragen. Ein Rickgang des Benzinpreises
wurde dabei mehr als aufgewogen durch
Aufschlage bei Heiz6l und Gas. Waren (ohne
Energie) verbilligten sich hingegen saisonbe-
reinigt nochmals leicht. Insgesamt verharrte
die Vorjahrsrate bei 2,1%. Die Teuerungsrate
des HVPI betrug ebenfalls 2,1%. Auf Basis
erster Landermeldungen ist damit zu rech-
nen, dass sich der allgemeine Preisanstieg im
Marz auf 1,9 % abgeschwacht hat.

Offentliche Finanzen™"

Defizitverfahren
verscharft

Defizitverfahren gegen Deutschland

Am 14. Marz beschloss der Ecofin-Rat auf
Empfehlung der Europédischen Kommission,
das Defizitverfahren gegen Deutschland zu
verscharfen und Deutschland nach Arti-
kel 104(9) des EG-Vertrages in Verzug zu set-
zen. Der Rat forderte Deutschland auf, das
UberméBige Defizit so schnell wie moglich,
spatestens aber 2007 zu korrigieren. Die
Defizitquote soll strukturell, also bereinigt um
konjunkturelle und temporére Effekte, im lau-
fenden und kommenden Jahr um zusammen
genommen mindestens einen Prozentpunkt
gesenkt werden. Erstmals am 14. Juli 2006
und nachfolgend zweimal jéhrlich muss die
Bundesregierung einen Bericht vorlegen, in
dem erldutert wird, welche MaBnahmen er-
griffen wurden, um diese Forderungen zu er-
fullen, und wie sich diese MaBnahmen auf
die Haushaltsentwicklung auswirken. Auch

nach der Korrektur des GberméaBigen Defizits
soll das strukturelle Defizit jahrlich um min-
destens 0,5% des BIP gesenkt werden, bis
das mittelfristige Ziel eines strukturell ausge-
glichenen Staatshaushalts erreicht ist.

Deutschland hat seit dem Jahr 2002 den Re-
ferenzwert fir die Defizitquote Uberschritten.
Im vergangenen Jahr (3,3%) war der Ab-
stand zur 3 %-Grenze aber nicht mehr sehr
groB. Zudem enthalt der verdnderte Stabili-
tats- und Wachstumspakt far Lander mit
einem UbermaBigen Defizit die Vorgabe einer
strukturellen Konsolidierung um jahrlich min-
destens 0,5% des BIP. Die Schuldenquote
liegt mit 67,7 % nicht nur Uber dem Refe-
renzwert von 60 %, sondern steigt auch wei-
ter an. SchlieBlich ist zu berticksichtigen, dass
die Korrekturfrist faktisch bereits einmal um
ein Jahr auf 2005 verlangert worden war. Vor
diesem Hintergrund sollte Deutschland be-
strebt sein, das UbermaBige Defizit bereits in
diesem Jahr zu korrigieren. Die konjunkturel-
len Aussichten sind gegenwartig eher glnstig
und sttinden einer zeitlich gleichmaBigeren
Verteilung der Konsolidierungsanstrengun-
gen auf die Jahre 2006 und 2007 nicht
entgegen. Daher ist die Verscharfung des
Defizitverfahrens gegen Deutschland gerecht-
fertigt.

1 In den Kurzkommentaren werden aktuelle Ergebnisse
im Bereich der offentlichen Finanzen erlautert. In den
Vierteljahresberichten (Februar, Mai, August, November)
wird eine umfassende Darstellung und Kommentierung
der Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte insgesamt
vorgenommen. Detaillierte Daten zu den offentlichen
Finanzen finden sich im Statistischen Teil dieses Berichts.

Einhalten der
3%-Grenze
bereits im
laufenden Jahr
angezeigt
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Eckwerte des aktualisierten Stabilitatsprogramms der Bundesregierung
in %
Position 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Wachstum des realen BIP
Stabilitatsprogramm Feb. 2006 - 0,9 1.4 1 1% 1%
Stabilitatsprogramm Dez. 2004 1,8 1,7 134 2 2 -
Defizitquote (-)
Stabilitatsprogramm Feb. 2006 - -3,3 -3,3 -2% -2 -1%
Stabilitdtsprogramm Dez. 2004 -3% -3 -2% -2 -1% -
Strukturelle Defizitquote (-)
Stabilitatsprogramm Feb. 2006 - -31 -3 -2 -1% -1
Stabilitatsprogramm Dez. 2004 1) -3 -2% -2 -1% -1 -
Schuldenquote
Stabilitatsprogramm Feb. 2006 - 67% 69 687 68 67
Stabilitatsprogramm Dez. 2004 65" 66 66 657 65 -

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Konjunktur-
bereinigte Defizitquote.

Deutsche Bundesbank

Aktualisierung des deutschen Stabilitats-
programms

Am 22. Februar 2006 hat die Bundesregie-
rung gemeinsam mit den Entwdrfen des Bun-
deshaushalts fir 20062 und des Haushaltsbe-
gleitgesetzes und zusammen mit der mittel-
fristigen Finanzplanung auch die Aktualisie-
rung des deutschen Stabilitdtsprogramms
verabschiedet. In Bezug auf die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung wird davon ausge-
gangen, dass das reale Bruttoinlandsprodukt
2006 um 1,4 % zunimmt, dass das Wachs-
tum im kommenden Jahr durch die geplanten
KonsolidierungsmaBnahmen aber etwas ge-
dampft wird und 2008 sowie 2009 jeweils bei
1% % und damit merklich oberhalb der Rate
des Trendwachstums liegt. In seiner Stellung-
nahme vom 14. Marz beurteilte der Ecofin-

Rat diese Annahmen als plausibel, fir die spa-
teren Jahre aber als etwas zu optimistisch.

In der Planung kommt die Zielsetzung der Re-
gierung zum Ausdruck, im laufenden Jahr die
Konjunktur durch weitgehenden Verzicht auf
zusatzliche Konsolidierungsschritte und durch
das Ergreifen einzelner MaBnahmen, von de-
nen eine besondere konjunkturstitzende
Wirkung erhofft wird, zu stabilisieren. Daher
wird mit einer gegentiber dem Vorjahr unver-
anderten Defizitquote gerechnet. Erst im
kommenden Jahr soll der Referenzwert von
3% durch KonsolidierungsmaBnahmen und
eine sparsame Haushaltsfihrung merklich un-
terschritten werden. In den Jahren 2008 und
2009 soll die strukturelle Defizitquote nach

2 Siehe hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht, Februar 2006, S. 53-54.

Geplante
Entwicklung
der 6ffentlichen
Haushalte
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den Berechnungen der Europdischen Kom-
mission auf Basis des Stabilitatsprogramms
weiter um jahrlich knapp einen halben Pro-
zentpunkt gesenkt werden. Im Stabilitats-
und Wachstumspakt wird dagegen gefordert,
in wirtschaftlich guten Zeiten den strukturel-
len Finanzierungssaldo jahrlich um mehr als
0,5 % des BIP zu verbessern. Zudem wird das
Ziel eines ausgeglichenen Haushalts bis zum
Ende des Planungszeitraums nicht erreicht.
Fur die Schuldenquote wird nach dem deut-
lichen Anstieg in den vergangenen Jahren
2007 erstmals wieder ein leichter Ruckgang
erwartet, was freilich nur durch die Veran-
schlagung umfangreicher Vermdgensverau-
Berungen moglich wird.

Die ab dem Jahr 2007 in Aussicht gestellte
Konsolidierung soll vor allem zu Beginn (per
saldo) in nur geringem Umfang durch Kur-
zungen auf der Ausgabenseite vorgenommen
werden, die Uber die bereits angelegte mode-
rate Ausgabenpolitik hinausgehen. Auf der
Einnahmenseite soll zwar die steuerliche

Bemessungsgrundlage mit  verschiedenen
MaBnahmen verbreitert werden. Doch ware
hier ein umfassenderer Ansatz durchaus mog-
lich gewesen, zumal die Wirkung dadurch ge-
schmalert wird, dass an anderer Stelle neue
Sondertatbestande geschaffen werden. Der
groBte Teil der zusatzlichen Konsolidierung
erfolgt Uber hohere Abgabeséatze insbeson-
dere bei der Umsatzsteuer, die nur teilweise
durch eine Senkung der Beitrdge zur Bundes-
agentur fur Arbeit kompensiert werden. Ins-
gesamt soll die staatliche Ausgabenquote bis
2009 um mehr als drei Prozentpunkte auf
schlieBlich 43" % gesenkt werden. Fur die

Abgabenquote wird trotz der umfangreichen

Steuererhdhungen ein marginaler Ruckgang
erwartet, weil die Sozialbeitrage auf Grund
der insgesamt sinkenden Beitragssatze und
der schwachen Entwicklung der beitrags-
pflichtigen Entgelte schwécher steigen als das
Bruttoinlandsprodukt.

Gesetzliche Krankenversicherung
und soziale Pflegeversicherung

Im Jahr 2005 schloss die gesetzliche Kranken-
versicherung nach vorlaufigen Angaben mit
einem Uberschuss von fast 2 Mrd € ab. Damit
hat sich der Uberschuss gegentiber dem ers-
ten Reformjahr 2004 etwas mehr als halbiert,
obwohl die Zuschisse des Bundes fir ver-
sicherungsfremde Leistungen von 1 Mrd €
auf 24 Mrd € ausgeweitet worden sind. Ins-
gesamt stiegen die Einnahmen um gut 1%,
wahrend die Ausgaben mit 2% wieder
starker wuchsen. Die Beitragseinnahmen
Uberschritten im Gesamtjahr 2005 ihren Vor-
jahrswert um knapp 2 %. Einem Zuwachs
bei den versicherungspflichtigen Entgelten
(Grundlohn) um %% stand ein Rickgang
des durchschnittlichen Beitragssatzes (inkl.
Sonderbeitrag) von 14,22 % im Jahr 2004 auf
14,17 % gegenlber. Auf der Ausgabenseite
kam es insbesondere zu einem kraftigen
(Wieder-)Anstieg der Arzneimittelausgaben
um 16%2%. Aber auch die quantitativ be-
deutsamsten Aufwendungen fir die Kran-
kenhausbehandlung wuchsen mit 3 % wieder
kraftiger, obwohl der starke Anstieg bei den
Ausgaben fur die hausliche Krankenpflege
(+9"2 %) auf eine teilweise Verlagerung von
Krankenhausleistungen in die privaten Haus-
halte hindeutet. Deutliche Einsparungen er-

Uberschuss
in der
gesetzlichen
Kranken-
versicherung
mehr als
halbiert



Finanzieller
Druck wird
2007 deutlich
zunehmen

Geringeres
Defizit der
sozialen Pflege-
versicherung

gaben sich nach der Umstellung auf befund-
bezogene Festzuschisse beim Zahnersatz vor
allem bei der zahnarztlichen Behandlung
(—-12%) sowie erneut beim Krankengeld
(— 8%).

Mit dem erneuten, wenn auch deutlich nied-
rigeren Uberschuss dirften die Netto-Ver-
bindlichkeiten der Krankenkassen, die sich
Ende 2003 noch auf gut 6 Mrd € belaufen
hatten, weitgehend abgebaut sein. Dies be-
deutet jedoch keinesfalls, dass jede einzelne
Kasse schuldenfrei ist. Um dies zu erreichen
und dartber hinaus die jeweils gesetzlich
vorgeschriebene Mindestriicklage von einer
viertel Monatsausgabe (derzeit im Aggregat
rd. 3 Mrd €) aufzuweisen, sind weitere Uber-
schiisse notwendig. Schon in diesem Jahr soll
die  Ausgabendynamik insbesondere im
Arzneimittelbereich mit dem ,Gesetz zur
Verbesserung der Wirtschaftlichkeit in der
Arzneimittelversorgung” wieder eingedammt
werden. AuBerdem wird der Bundeszuschuss
von 2,5 Mrd € im Jahr 2005 nochmals auf
4,2 Mrd € erhéht. Damit wird sich der finan-
zielle Druck im laufenden Jahr insgesamt in
Grenzen halten. Dies darf aber nicht Giber den
umfangreichen Anpassungsbedarf hinweg-
da 2007 unter
Bundesmittel wieder in einem ersten Schritt

tauschen, anderem die
auf 1,5 Mrd € reduziert werden sollen. Ohne
weitere MaBnahmen droht dann ein kraftiger
Anstieg der Beitragssatze.

In der sozialen Pflegeversicherung ergab sich
im Gesamtjahr 2005 ein Defizit von knapp
Y2 Mrd €, das damit um fast 2 Mrd € niedri-
ger ausfiel als ein Jahr zuvor. Die Ausgaben

wuchsen um insgesamt 1%, wobei sich der
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung™®

vierteljahrlich
Mrd €
39 log. MaBstab

Ausgaben Einnahmen |

38

37
36
35

34

Mrd €

lin. MaBstab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (=) +2

1R 1
Ao 1

2003 2004 2005

* VVorlaufige Vierteljahresergebnisse (KV 45),
ohne Zahlungen im Rahmen des Risikostruk-
turausgleichs.

Deutsche Bundesbank

Trend von den Geldleistungen (- 1%) hin zu
den Sachleistungen (+2 %2 %) — und hier vor
allem zu der besonders ausgabenintensiven
Heimpflege — weiter fortsetzte. Deutlich kraf-
tiger wuchsen hingegen die Einnahmen
(+3"2%). Der Anstieg der Beitragseingange
um 4% % ist zum einen auf den seit Anfang
2005 erhobenen Sonderbeitrag von Kinder-
losen in Héhe von 0,25 % und zum anderen
auf die zusatzlichen Beitrdge von Beziehern
von Arbeitslosengeld I, die zuvor als Sozial-
hilfeempfanger nicht versichert waren, zu-
rckzufuhren.

Die Rucklagen der Pflegeversicherung dirften
sich bis Ende 2005 auf gut 3 Mrd € verringert
haben. Das Rucklagensoll betragt eine halbe
Monatsausgabe, zurzeit also ¥ Mrd €. Ohne
eine Reform auch dieses Sozialversicherungs-

"

Fortgesetzter
Rlcklagen-
verzehr
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Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung™®
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Deutsche Bundesbank

zweiges wird sich in den kommenden Jahren
die Schere zwischen Ausgaben und Einnah-
men — wie vor 2005 zu beobachten — wieder
offnen. Damit wird deutlich, dass die Pflege-
versicherung in absehbarer Zeit ohne weitere
Reformen einen hoheren Beitragssatz bentti-
gen wird, um ihre laufenden Ausgaben zu
decken.

Wertpapiermarkte

Absatz von
Rentenwerten

Rentenmarkt

Die Emissionstatigkeit am deutschen Renten-
markt hat sich zu Beginn dieses Jahres deut-
lich belebt. Inlandische Emittenten begaben
im Januar 2006 Anleihen im Brutto-Betrag
von 119,6 Mrd €, verglichen mit 126,9 Mrd €

zwolf Monate zuvor. Nach BerUcksichtigung
der Tilgungen und Eigenbestandsveranderun-
gen verblieb ein Netto-Absatz von 37,1 Mrd €,
der den Januarwert des Vorjahres um rund
ein Drittel Ubertraf. Der Netto-Absatz auslan-
discher Rentenwerte legte ebenfalls zu und
betrug 16,6 Mrd €. Insgesamt ergab sich so-
mit fir den ersten Monat des neuen Jahres
ein Mittelaufkommen von 53,7 Mrd €.

Unter den inlandischen Emittenten standen
die 6ffentlichen Haushalte an erster Stelle. Sie
weiteten ihre Rentenmarktverschuldung um
20,1 Mrd € aus. Davon entfielen 17,6 Mrd €
auf den Bund. Im kirzerfristigen Laufzeitseg-
ment platzierte er zweijdhrige Schatzanwei-
sungen fir 8,6 Mrd € und sechsmonatige Un-
verzinsliche Schatzanweisungen (,Bubills”)
im Volumen von 0,8 Mrd €. Im langerfristigen
Bereich emittierte er dreiig- und zehnjahrige
Anleihen fur 4,5 Mrd € beziehungsweise 1,5
Mrd €. Funfjdhrige Bundesobligationen wur-
den per saldo fur 2,5 Mrd € abgesetzt, Bun-
desschatzbriefe hingegen im Wert von 0,4
Mrd € netto zurlickgenommen. Die Lander
nahmen den Rentenmarkt im Januar mit 2,7
Mrd € in Anspruch.

Die Kreditinstitute emittierten im Januar 2006
mit 11,9 Mrd € erheblich mehr eigene
Schuldverschreibungen als im Vormonat. Den
Netto-Tilgungen von Offentlichen Pfandbrie-
fen (9,3 Mrd €) standen dabei per saldo
Emissionen von Schuldverschreibungen der
Spezialkreditinstitute (10,0 Mrd €), Sonstigen
Bankschuldverschreibungen (8,7 Mrd €) und
Hypothekenpfandbriefen (2,5 Mrd €) gegen-
Uber.

Anleihen der
offentlichen
Hand

Bankschuldver-
schreibungen



Unternehmens-
anleihen

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen

Aktienabsatz
und -erwerb

Absatz von
Investment-
zertifikaten

Der Umlauf von Commercial Paper inlandi-
scher nichtfinanzieller Unternehmen stieg im
Januar um 3,0 Mrd €; das ausstehende Volu-
men langerfristiger Industrieobligationen er-
hohte sich um 2,1 Mrd €.

Erworben wurden die Schuldverschreibungen
zu etwa gleichen Teilen von In- und Auslan-
dern. Bei den Inlandern traten vor allem
Nichtbanken als Kaufergruppe in Erscheinung
und erwarben netto fur 21,4 Mrd € Renten-
werte. Sie investierten weitgehend in inlandi-
sche Anleihen (15,4 Mrd €). Kreditinstitute
stockten ihre Bestdnde an Schuldverschrei-
bungen um 6,1 Mrd € auf; sie erwarben im
Ergebnis ausschlieBlich auslandische Titel fur
10,5 Mrd €. Auslandische Anleger nahmen
deutsche Anleihen im Wert von 26,2 Mrd € in
ihre Portefeuilles. Dabei kauften sie zu fast
und o&ffentliche

gleichen Teilen

Schuldtitel.

private

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt fielen die Neu-
emissionen mit einem Volumen von 0,1 Mrd €
recht schwach aus. Ausléandische Dividenden-
werte wurde fur 5,5 Mrd € im Inland abge-
setzt. Insgesamt erwarben heimische Anleger
Aktien im Wert von 18,6 Mrd €, wahrend
auslandische Anleger ihre Bestande deutscher
Aktien um 13,0 Mrd € reduzierten.

Investmentzertifikate

Die inlandischen Investmentfonds verzeichne-
ten im Januar Mittelabflisse in H6he von 0,4
Mrd €, verglichen mit Zuflssen von 4,7 Mrd €
im Januar 2005. Ursachlich hierftr sind Ab-
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Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen
Mrd €
2005 2006
Dezem-
Position Januar ber Januar
Absatz inlandischer
Schuldverschreibungen 1) 28,6 -254 371
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen 3,2 -20,6 11,9
Anleihen der
offentlichen Hand 23,4 - 1,7 20,1
Auslandische
Schuldverschreibungen 2) 15,2 14,9 16,6
Erwerb
Inlander 17,5 - 69 27,5
Kreditinstitute 3) 14,1 - 87 6,1
Nichtbanken 4) 3,4 1,8 21,4
darunter:
inlandische
Schuldverschrei-
bungen 1,3 - 50 15,4
Auslander 2) 26,3 - 35 26,2
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 43,7 -10,5 53,7

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigen-
bestandsverdnderungen bei den Emittenten. — 2 Trans-
aktionswerte. — 3 Buchwerte, statistisch bereinigt. — 4 Als
Rest errechnet.

Deutsche Bundesbank

flisse bei den Publikumsfonds (5,0 Mrd €),
die einem positiven Mittelaufkommen bei
den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds (4,6 Mrd €) gegenuberstanden.
Unter den Publikumsfonds mussten Offene
Immobilienfonds vor dem Hintergrund der
von zwei weiteren Fonds ausgesetzten Rick-
nahme von Anteilscheinen Mittelabflisse im
Umfang von 4,7 Mrd € hinnehmen. Dariber
hinaus wurden auch Zertifikate von Aktien-
fonds und Geldmarktfonds zuriickgegeben
(1,0 Mrd € beziehungsweise 0,5 Mrd €). Ge-
mischte Fonds, Dachfonds und Rentenfonds
konnten hingegen in relativ geringem Um-
fang Anteilscheine absetzen. Auslandische
Fondsanteile wurden per saldo fur 7,5 Mrd €
untergebracht.
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Gebietsansassige Kreditinstitute investierten
4,3 Mrd € in inlandischen Fonds. Die einhei-
mischen Nichtbanken legten 7,3 Mrd € in
auslandischen Fondsanteilen an, wahrend sie
inlandische Zertifikate im Wert von 4,6 Mrd €
zurlickgaben. Ausléndische Investoren gaben
Anteilscheine im Wert von 0,1 Mrd € zurlck.

Zahlungsbilanz

Leistungsbilanz

AuBenhandel

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Januar
— gemessen an den Ursprungswerten — einen
Uberschuss von 5,1 Mrd € auf, nachdem im
Vormonat noch ein Plus von 6,0 Mrd € erzielt
worden war. Ausschlaggebend fur diesen
Ruckgang war das hohere Defizit im Bereich
der ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen,
welche Dienstleistungen, Erwerbs- und Ver-
mogenseinkommen sowie laufende Ubertra-
gungen umfassen. Demgegentber stieg der
Aktivsaldo in der Handelsbilanz wieder an.

Nach den vorldaufigen Berechnungen des Sta-
tistischen Bundesamtes belief sich der Uber-
schuss im AuBenhandel im Januar auf 12,5
Mrd €; er Ubertraf damit seinen Vormonats-
wert um 3,3 Mrd €. Nach Ausschaltung sai-
sonaler Einflisse nahm der Aktivsaldo um
Y2 Mrd € auf 12 Mrd € zu, da die nominalen
Warenausfuhren mit 3% % etwas starker
wuchsen als die wertmaBigen Wareneinfuh-
ren (3 %). Im Zeitraum Oktober/Januar lagen
die Exporte saisonbereinigt um 1% % Uber
dem Wert des dritten Quartals 2005. Ein kraf-
tigerer Anstieg wurde bei den nominalen
Importen (42 %) verzeichnet, der allerdings
fast zur Halfte preisbedingt war.

Das Defizit bei den ,,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen weitete sich im Januar gegen-
Uber dem Vormonat um 4,1 Mrd € auf 5,6
Mrd € aus. Dahinter standen Verschlechte-
rungen der Salden aller drei Teilbilanzen. Der
Passivsaldo in der Dienstleistungsbilanz er-
hohte sich um 2,8 Mrd € auf 3,2 Mrd €. Zu-
gleich verminderten sich die Netto-Einnah-
men bei den grenzUberschreitenden Faktor-
entgelten um 1,0 Mrd € auf 0,1 Mrd €. Das
Defizit bei den laufenden Ubertragungen be-
trug im Januar 2,5 Mrd €; es lag damit um
0,4 Mrd € Uber seinem Vormonatswert.

Im Kapitalverkehr kam es im Januar zu weite-
ren Netto-Kapitalexporten durch Portfolio-
transaktionen und Direktinvestitionen, wah-
rend im Ubrigen Kapitalverkehr Netto-Kapital-
importe zu verzeichnen waren. Bei den grenz-
Uberschreitenden  Wertpapiertransaktionen
beliefen sich die Mittelabflisse im Berichts-
monat auf netto 13,2 Mrd €, nach 17,1 Mrd €
und 30,7 Mrd € in den beiden Monaten da-
vor. Ausschlaggebend fur den Netto-Kapital-
export war das weiterhin rege Interesse hie-
siger Anleger an auslandischen Wertpapieren
(26,4 Mrd €). Wie bereits in den Vormonaten
setzten sie dabei ihren Schwerpunkt auf den
Kauf von Anleihen (16,8 Mrd €), und zwar
vorrangig auf ausléandische Staatsschuldtitel,
die auf Euro lauten (14,8 Mrd €). Zusatzlich
fragten sie auslandische Investmentzertifikate
(7,5 Mrd €) und Aktien (2,3 Mrd €) nach,
wahrend sie sich per saldo von Geldmarkt-
papieren (0,2 Mrd €) trennten. Auslandische
Anleger erhohten ihr Wertpapierengagement
in Deutschland um 13,1 Mrd €. Dabei stock-
ten sie ausschlieBlich ihre Bestéande an Schuld-
verschreibungen auf (26,2 Mrd €); sie erwar-

,Unsichtbare”
Leistungs-
transaktionen

Wertpapier-
verkehr



Direkt-
investitionen

Ubriger
Kapitalverkehr

ben vor allem &ffentliche und private Renten-
papiere (12,7 Mrd € bzw. 8,6 Mrd €). Bei den
deutschen Dividendenwerten (- 13,0 Mrd €)
wechselten sie hingegen auf die Verkaufer-
seite, und auch von Investmentzertifikaten
(= 0,1 Mrd €) trennten sie sich per saldo.

Im Bereich der Direktinvestitionen kam es im
Januar zu einem Umschwung. Netto gerech-
net flossen Mittel aus Deutschland ab (9,6
Mrd €), nachdem es in den vier Monaten da-
vor jeweils zu Netto-Kapitalimporten gekom-
men war. Inlandische Eigner stellten ihren im
Ausland ansassigen Niederlassungen Finanz-
mittel in Hohe von 6,1 Mrd € zur Verfligung,
nachdem sie im Dezember Gelder aus dem
Ausland abgezogen hatten (11,8 Mrd €).
Neben der Zuflihrung von Beteiligungskapital
spielten dabei reinvestierte Gewinne eine be-
deutende Rolle. Auslandische Unternehmen
reduzierten hingegen ihr Direktinvestitions-
engagement in Deutschland (3,5 Mrd €). Mit-
telrtickflusse waren dabei in erster Linie durch
grenziberschreitende Kreditstrome verbun-
dener Unternehmen zu verzeichnen.

Der Ubrige Kapitalverkehr, der mit den Anpas-
sungen in der Prasentation der Zahlungsbi-
lanz neben den Finanz- und Handelskrediten
sowie den Bankguthaben auch die sonstigen
Anlagen umfasst, schloss im Berichtsmonat
mit Mittelzuflissen ab (14,2 Mrd €). Dabei
exportierten allerdings inlandische Unterneh-
men und Privatpersonen per saldo 1,7 Mrd €,
hauptsachlich indem sie ihre — vor allem kurz-
fristigen — Einlagen bei ausléandischen Banken
wieder aufstockten, nachdem sie diese im
Dezember vorlbergehend aus bilanztech-
nischen Grinden verringert hatten. Staatliche
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz
Mrd €

2005 2006
Position Jan.n |Dez.n |Jan.
1. Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 60,6 66,6 68,6
Einfuhr (cif) 47,2 57,4 56,1
Saldo +133| + 92| +125
nachrichtlich:
Saisonbereinigte
Werte
Ausfuhr (fob) 63,1 67,5 69,7
Einfuhr (cif) 50,0 56,1 57,8
Ergdnzungen zum
Warenverkehr 2) - 16| - 17| - 1,8
2. Dienstleistungen
Einnahmen 9,9 13,0 9,5
Ausgaben 11,7 13,4 12,8
Saldo - 18| - 04 - 32
3. Erwerbs- und Vermégens-
einkommen (Saldo) + 06| + 10| + 01
4. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 4,5 1,8 1,0
Eigene Leistungen 7.2 4,0 3,5
Saldo - 26| - 21 - 25
Saldo der Leistungsbilanz + 7, + 60| + 51
IIl. Vermdgenstbertragungen
(Saldo) 3) - 12| - 02 + 00
Ill. Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalexport: -)
1. Direktinvestitionen - 75| + 03] - 96
Deutsche Anlagen im
Ausland - 55| +11,8| - 6,1
Auslandische Anlagen
im Inland - 20| -11,5| - 35
2. Wertpapiere + 40| -17,1| -132
Deutsche Anlagen im
Ausland -16,1| -16,5| -26,4
darunter:
Aktien + 51| - 1,1 - 23
Anleihen 4) -13,9| -129| -168
Auslandische Anlagen
im Inland +202) - 06| +13,1
darunter:
Aktien - 45| + 33| -130
Anleihen 4) +19,2| + 06| +21,3
3. Finanzderivate - 26| + 07| - 37
4. Ubriger Kapitalverkehr 5) +189| - 16| +14.22
Monetére Finanz-
institute 6) +174 | + 22| -13,7
darunter: kurzfristig +16,2| +22,1| -103
Unternehmen und
Privatpersonen - 21| + 60| - 1,7
Staat + 49| - 82| + 1,2
Bundesbank - 13| - 15| +284
5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 7 - 04| + 07| - 0,0
Saldo der Kapitalbilanz 8) +125| -17,0| -124
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Trans-
aktionen (Restposten) -19,11 +11,11 + 7,3

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Hauptsachlich Lagerver-
kehr auf inléandische Rechnung und Absetzung der Ruickwaren
sowie der Warenwerte bei Reparaturen. — 3 Einschl. Kauf/
Verkauf von immateriellen nichtproduzierten Vermoégens-
gutern. — 4 Ursprungslaufzeit Uber ein Jahr. — 5 Enthalt
Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige
Anlagen. — 6 Ohne Bundesbank. — 7 Ohne SZR-Zuteilung
und bewertungsbedingte Verénderungen. — 8 Saldo der Kapi-
talbilanz einschl. Veranderung der Wahrungsreserven.

Deutsche Bundesbank
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Stellen hingegen griffen in einem Betrag von
netto 1,2 Mrd € auf Finanzmittel aus dem
Ausland zurlck; sie nutzten dabei vor allem
ihre Guthaben bei auslandischen Kreditinsti-
tuten. Die Transaktionen des Bankensystems
(einschl. Bundesbank) fuhrten im Januar zu
Netto-Kapitalimporten (14,7 Mrd €). Dabei
erhohte sich die Netto-Auslandsposition der
inlandischen MFIs (ohne Bundesbank) um
13,7 Mrd €, was sich in der Zahlungsbilanz

als Netto-Kapitalexport niederschlagt. Gleich-
zeitig flossen der Bundesbank (ohne Wah-
rungsreserven gerechnet) im grenziberschrei-
tenden Kreditverkehr jedoch 28,4 Mrd € zu,
im Wesentlichen im Rahmen des Zahlungs-
verkehrssystems TARGET.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank blie-
ben im Januar — zu Transaktionswerten ge-
rechnet — nahezu unverandert.

Wéhrungs-
reserven



Die deutsche
Zahlungsbilanz fur
das Jahr 2005
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Das globale Umfeld war 2005 fir die
deutschen Exportunternehmen weiter-
hin sehr glnstig. Der Welthandel ex-
pandierte erneut recht kraftig. Zudem
profitierte die Ausfuhrtatigkeit von der
Abwertung des Euro, die zur Verbesse-
rung der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit beitrug. Der heimischen Ex-
portwirtschaft kam auch die weltweit
lebhafte Nachfrage nach Investitions-
gutern zugute, die in ihrem Gutersor-
timent einen hohen Stellenwert haben.
Insgesamt erhohte sich die deutsche
Ausfuhr von Waren im Jahr 2005 dem
Wert nach um 7% %. Die Einfuhrum-
satze nahmen allerdings mit 8% %
noch etwas kraftiger zu. Dabei ging ein
Gutteil des Anstiegs auf die betracht-
liche Verteuerung von Energie und
Industrierohstoffen zurtck. Da die Im-
porte dem Betrag nach deutlich gerin-
ger waren als die Exporte, stieg den-
noch der Uberschuss in der Handelsbi-
lanz wie in der Leistungsbilanz 2005 auf
neue Hochstwerte (160% Mrd € und
92 Mrd €). Dies gilt auch fur die Rela-
tion des Leistungsbilanzsaldos zum no-
minalen Bruttoinlandsprodukt (BIP), die
sich auf rund 4% belief. Entsprechend
stellte Deutschland dem Ausland tber
Netto-Kapitalexporte in betrachtlichem
MaBe heimische Ersparnisse zur Ver-
figung. In erster Linie erfolgte dies
durch eine Ausweitung der Netto-
Auslandsposition des Bankensystems.
Aber auch im Wertpapierverkehr und
durch Direktinvestitionen flossen in der
Netto-Betrachtung Mittel ins Ausland.
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Leistungsbilanz

Anhaltend
schwungvolle
Weltkonjunktur

Ausfuhren

Das globale Umfeld war 2005 fir die deut-
schen Exportunternehmen weiterhin sehr
glnstig. Das Wachstum der Weltwirtschaft
fiel zwar mit 42 % merklich niedriger aus als
im Spitzenjahr 2004, es lag aber noch deut-
lich Uber dem langjahrigen Durchschnitt von
3% %. Auch der Welthandel expandierte
recht kraftig. Nach den Schatzungen des IWF
nahm er real um 7 % zu, blieb damit jedoch
ebenfalls deutlich unter der Rate des Vorjah-
res (102 %). Zudem profitierten die heimi-
schen Exporteure von der Abwertung des
Euro. Ein umfassenderes Bild bietet der Indi-
kator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit,
welcher die Preis- und Kostensituation der
deutschen Wirtschaft mit der von Anbietern
in den EWU-Partnerldndern und auf Dritt-
landsmarkten vergleicht. Nachdem in den
vergangenen Jahren preisliche Wettbewerbs-
vorteile verloren gegangen waren, verbes-
serte sich die deutsche Position gegentber
den 19 wichtigsten Handelspartnern im
Jahresdurchschnitt 2005 leicht um 1%." Da-
mit war sie um 5% % gunstiger als im lang-

fristigen Durchschnitt.

Die deutsche Exportwirtschaft profitierte
auch im Jahr 2005 von der dynamischen Ent-
wicklung wichtiger Absatzmarkte. Zudem
war ihr Gutersortiment stark gefragt. So
konnte mit 9% ein ebenso groBer Auftrags-
zuwachs verbucht werden wie im Vorjahr;
insbesondere in der zweiten Jahreshalfte
legten die Auslandsbestellungen kraftig zu.
AuBerdem verbesserte sich die schon zuvor
sehr optimistische Stimmung der heimischen

Exporteure bis zum Jahresende nochmals

deutlich. Dem Wert nach weitete die deut-
sche Wirtschaft ihre Warenausfuhren im Jahr
2005 um 72 % gegenlber dem Vorjahr aus,
in dem die Exporte sogar um 10 % gestiegen
waren. In realer Rechnung war die Zunahme
der Ausfuhren 2005 fast ebenso stark wie
nominal, da sich die ExportgUter insgesamt
lediglich um 1% verteuerten. Offensichtlich
haben die deutschen Exporteure die erheb-
lichen Kostensteigerungen bei Vorleistungs-
gutern, insbesondere Rohstoffen, nur zum
Teil an ihre auslandischen Kunden weiter-
gegeben.

Die Lieferungen in die EWU-Partnerlander
legten 2005 mit 7 % nicht ganz so kréftig zu
wie die Ausfuhrumsatze mit Landern auBer-
halb des Euro-Raums, die um 8 % expandier-
ten. Ausschlaggebend fir den etwas starke-
ren Anstieg der Exporte in Drittlander war,
dass sich die Konjunktur dort lebhafter ent-
wickelte als im Euro-Raum. Der Unterschied
beim Exportwachstum auf den beiden Ab-
satzmarkten ware wahrscheinlich deutlicher
ausgefallen, wenn sich nicht die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirt-
schaft gegentiber den Anbietern im Euro-
Wahrungsgebiet mit 12 % starker verbessert
hatte als gegenlUber den Konkurrenten in
Drittlandern (2 %).

Die deutschen Unternehmen konnten ihre
Lieferungen in jedes der EWU-Partnerlander
steigern. Uberdurchschnittlich nahmen die
Auslandsumséatze mit Irland (13 %), Finnland
(122 %), Spanien (112 %), Portugal (102 %)
und Belgien/Luxemburg (82 %) zu. Auch die

1 Gemessen auf Basis der Deflatoren des Gesamtab-
satzes.

Regional-
struktur der
Ausfuhren



Ausfuhren nach Frankreich (7'2%) expan-
dierten kraftig. Geringere Zuwachse gab es
bei den Lieferungen nach Osterreich und
ltalien (jeweils 52 %), Griechenland (32 %)
sowie in die Niederlande (22 %). In diesem
beachtlichen Gefalle spiegeln sich zum einen
die bestehenden Wachstumsunterschiede
zwischen den EWU-Landern wider. Zum
anderen hangen die bemerkenswerten Ex-
porterfolge in einzelnen Partnerlandern damit
zusammen, dass die deutsche Wirtschaft hier
—Irland ausgenommen — ihre preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit besonders deutlich verbes-
sert hat. Alles in allem konnte sie im Jahr
2005 ihre Marktposition innerhalb der EWU

weiter ausbauen.

Die Ausfuhren in Lander auBerhalb des Euro-
Raums sind mit 8%, wie schon erwdahnt,
kréftig gewachsen, so dass hier der deutsche
Marktanteil gehalten werden konnte. Dabei
spielten auf einigen wichtigen Absatzmarkten
auBerhalb des Euro-Raums auch Verschiebun-
gen im internationalen Wechselkursgeflige
eine Rolle. So trug die Abwertung des Euro
gegeniber dem US-Dollar im Verlauf des Jah-
res mafB3geblich dazu bei, dass die Ausfuhren
in die Vereinigten Staaten mit 7 % starker zu-
nahmen als 2004, obwohl sich die wirtschaft-
liche Dynamik dort im vergangenen Jahr
leicht abgeschwacht hat.

Uberdurchschnittlich gut entwickelten sich
die Exporte in die neuen EU-Mitgliedslander
(10%). Innerhalb dieser Region fiel vor allem
das Auslandsgeschaft mit Polen mit einem
Zuwachs von 162 % ins Gewicht. Demge-
gendber expandierten die Auslandsumsatze
mit den sUdostasiatischen Schwellenlandern
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Ausgewahlte Indikatoren
der AuBenwirtschaft
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(22 %) und China (12 %), die 2004 beson-
ders kraftig gestiegen waren, nur moderat.
Auch die Lieferungen nach Japan wuchsen
mit 5% etwas schwacher als 2004, wenn-
gleich sich die japanische Inlandsnachfrage
recht schwungvoll entwickelte. Allerdings
konnte die leichte Aufwertung des Euro
gegeniber dem Yen im Jahresdurchschnitt
eine Rolle gespielt haben.
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Sl L) Bl Bemerkenswerte Absatzerfolge wurden 2005 ﬁﬁiﬁkhiswm o

des regionalen AuBenhandels in den OPEC-Landern (16 %) und der Gemein- A ruhrin
im Jahr 2005 schaft Unabhangiger Staaten (GUS) (1714 %)  Clforderiander

erzielt. Deutschland hat damit von dem kré&f-
tigen Anstieg der Einnahmen dieser Lander
aus dem Energieexport im Jahr 2005, der auf
das anhaltende Wachstum der Olnachfrage
und die kraftigen Preissteigerungen zurdick-
zufihren ist, erheblich profitiert.? Die Aus-

Veran- fuhren Deutschlands in die OPEC-Lander be-
derung . . .
in % liefen sich auf das 2,5-fache und in die GUS-
egenuber
Anteile 3;‘0 Staaten auf das 1,2-fache der deutschen
Landergruppe/Land in % Vorjahr Ausgaben fiir Erdol, Erdgas und Mineralol-
Ausfuhr erzeugnisse aus diesen Regionen. Investitions-
. glter machten dabei den Léwenanteil der
Alle Lander 100,0 7.5
TR Nachfrage aus den OPEC- und den GUS-Lan-
EWU-Land 43,2 6,9 , L ,
-iviskander dern aus. Deutschland lieferte in die beiden
Ubrige EU-Lander 20,2 6,8 ) ) )
i Regionen vor allem Maschinen (Anteil: 21%
e L Bk e 86 9.8 bzw. 24% an den Ausfuhren), Fahrzeuge
Vereinigte Staaten 8,8 6,9
[o) [o) ' 1 _
T - 22 15,3 (19% und 12%), Guter der Informations
Japan 1,7 48 und Kommunikationstechnologie (14 %
Sudostasiatische 170 : : :
SehwelleniAnder 35 26 bzw. 172 %) sowie chemische Erzeugnisse
China 2,7 1,4 (9% % und 12%). Damit realisierten die
GrEElame e 2 e deutschen Maschinenbauer und die Hersteller
Entwicklungslander . . .
ohne OPEC 85 8.1 von Gutern der Informationstechnologie fast
ein Zehntel ihrer Auslandsumsatze auf diesen
Einfuhr Markten
Alle Lander 100,0 8,7
darunter:
EWU-Lander 39,8 8,0
Ubrige EU-Lander 19,1 6,9
darunter:
Neue Mitgliedslander 9,5 3,1
Vereinigte Staaten 6,6 1.6
Russische Féderation 3,5 32,4
Japan 3.4 -0,7
Sudostasiatische
Schwellenlander 4.9 1.9 2 Im Jahr 2005 stammten aus diesen beiden Regionen
China 6,4 21,6 415 % der deutschen Einfuhren von Erdgas, Rohol und
OPEC-Lander 1,8 35,2 Mineral6lerzeugnissen. Die Umsétze mit anderen wichti-
. x gen Energielieferanten Deutschlands (Vereinigtes Konig-
Entwicklungslander reich: 3%, Norwegen: 10 %, Niederlande: 22 %)
ohne OPEC 9,3 3,7 : ' : ' '

haben sich zwar ebenfalls erhoht. Das Auslandsgeschaft
der deutschen Exporteure ist jedoch kaum von den Ein-

Deutsche Bundesbank : = :
eutsche Bundesban nahmen dieser Lander aus dem Olgeschéaft abhédngig.
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Warenstruktur
der Ausfuhren

Von dem anhaltend kréftigen Wachstum der
Weltwirtschaft im Jahr 2005 wurden nahezu
alle deutschen Exportbranchen begulnstigt.?
Dabei kam den Herstellern von Investitions-
gltern, die mit einem Anteil von 45 % den
wichtigsten Produktbereich der deutschen
Exportwirtschaft darstellen, in besonderem
MaBe das kraftige globale Wachstum der
Investitionen zugute. Die Maschinenbauer
konnten ihren Auslandsabsatz um 5% stei-
gern. Die Ausfuhren der Automobilindustrie
erhohten sich noch kraftiger (92 %), wozu
auch die Zunahme des Umsatzes in den USA
beitrug, die fast 15 % der (wertméaBigen) Kfz-
Exporte aufnahmen. Dagegen lagen die Aus-
landserldse mit Gltern der Informations- und
Kommunikationstechnologie nominal nur leicht
Uber dem Niveau von 2004. Dazu hat jedoch
mabBgeblich beigetragen, dass die IKT-Herstel-
ler 2005 ihre Exportpreise erneut erheblich
gesenkt haben. In realer Rechnung dirften
die Ausfuhren deutlich gestiegen sein.

Zudem erhohten sich die Lieferungen von
Vorleistungsgutern an das Ausland, die fast
ein Drittel der deutschen Exporte ausmachen.
So wurde bei chemischen Erzeugnissen ein
Anstieg der Ausfuhren um 6% verzeich-
net. Zugleich konnten die Exporteure hier die
erheblichen Kostensteigerungen auf Grund
der hoheren Energiepreise an die auslan-
dischen Abnehmer weiterreichen. Auch die
Auslandsumsatze mit Metallen und Metall-
erzeugnissen legten kraftig zu (8'2%). Da-
hinter stehen vor allem héhere Ausfuhrpreise,
die zum einen auf die betrachtlichen Preis-
Rohstoffe,
Eisenerz, zurtckzufihren sind. Zum anderen

steigerungen fur insbesondere

spielte eine Rolle, dass die deutschen Stahl-
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AuBenhandel nach
ausgewahlten GUtergruppen
im Jahr 2005

Ausfuhr (786,2 Mrd €)

Landwirtschafts- nicht zuordenbare Waren

glter (0,7%)—\ (7,5%)
)

Energie (2,1% Investi-

Konsum- guter

guter . (44,7%)

(15,5%) 5

SRR

Voreis- S

tungsguiter R

(29,5%)

Einfuhr (625,6 Mrd €)

Landwirt- nicht zuordenbare Waren

schaftsguter

(26%) Investi-
tions-

Energie guiter

(11,1%) (29,3%)

Konsum-

guter

(19,8%)

Vorleistungsguter (27,5%)
Deutsche Bundesbank

hersteller, wie die in anderen Landern, an der
Kapazitatsgrenze produzierten. Die Exporte
von Konsumgutern konnten ebenfalls gestei-
gert werden.

Die Wareneinfuhren expandierten im Jahr
2005 dem Wert nach um 8% und damit
etwas kraftiger als die Warenausfuhren. In
realer Rechnung blieb die Importzunahme je-
doch erneut merklich hinter der Ausweitung
der Exporte zurlck, da sich die Importpreise
mit 4'2% erheblich starker erhdhten. Der
kraftige Anstieg der Einfuhrpreise hing vor
allem mit den héheren Notierungen fir Ener-

3 Das Bild der Warenstruktur bei den Exporten und Im-
porten wird durch den hohen Anteil der Gditer, die bis-
lang keiner Warengruppe zugeordnet werden konnten,
verzerrt. Daher kénnen die Veranderungsraten der einzel-
nen Warengruppen nicht mit der Gesamtrate verglichen
werden.
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gie und Industrierohstoffe zusammen. Zu-
dem hat die Abwertung des Euro gegentber
den Wahrungen bedeutender Handelspartner
die Importpreise nach oben getrieben. Als
Folge verschlechterten sich die Preisrelationen
zwischen Inland und Ausland. Fir die heimi-
schen Nachfrager hat sich somit der Anreiz
vergroBert, teure Energie einzusparen oder
auslandische durch inlandische Produkte zu
substituieren. Dadurch kénnte das mengen-
maBige Importwachstum zusatzlich gedrickt

worden sein.

Der reale Importanstieg, der angesichts der
geringen Zunahme der Inlandsnachfrage ver-
gleichsweise kraftig ausfiel, hing vor allem mit
dem hohen Ausfuhrwachstum zusammen.
Ausschlaggebend dafiir ist der relativ groB3e
Anteil importierter Vorleistungen bei der Pro-
duktion von Ausfuhrgttern, der im Jahr 2000
— nach Berechnungen des Statistischen Bun-
desamtes — mehr als 40 % betrug und seit-
dem weiter zugenommen haben dirfte.

Den stdrksten Anstieg verzeichnete im Jahr
2005 der Wert der Energieimporte, der um
32 % hoher als im Vorjahr war. Dahinter steht
eine Verteuerung der Energieeinfuhren um
37:% und dementsprechend ein Riickgang
in realer Rechnung. Der mit dem Energie-
preisanstieg verbundene Kaufkraftentzug in
Deutschland betrug im Jahr 2005 rund % %
des BIP, nach 4% im Jahr 2004. Insgesamt
fiel er damit deutlich niedriger aus als in der
Phase starker Olpreissteigerungen Anfang der
siebziger und achtziger Jahre, als er sich auf
jahresdurchschnittlich 12 % des BIP belaufen
hatte. Der jetzt vergleichsweise moderate
Kaufkraftentzug ist vor allem auf die deut-
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liche Verminderung der Energieintensitat, das
heiBt des Energieeinsatzes in der Produktion,
in Deutschland in den letzten Jahrzehnten zu-

rickzufthren.

Auch bei anderen ImportgUtern divergierten
nicht zuletzt auf Grund der indirekten Preis-
effekte, die bei Produkten mit relativ groBem
Energieanteil von den héheren Energiepreisen
im Jahr 2005 ausgingen, die wert- und men-
genmaBigen Entwicklungen recht deutlich.
Dies betraf insbesondere importierte Vorleis-
tungen. So wurden aus dem Ausland nominal
um 6% mehr chemische Erzeugnisse einge-
fihrt, wahrend sich preisbereinigt nur ein
leichter Anstieg ergibt. Auch die Importe von
Metallen und Metallerzeugnissen erhdhten
sich in nominaler Rechnung spirbar (62 %),
in realer Betrachtung kam es jedoch zu einem
Ruckgang.

Bei den Einfuhren von wichtigen Investitions-
gltern stiegen die Preise dagegen nur mode-
rat oder sanken sogar. Der Umsatz mit impor-
tierten Maschinen nahm dem Wert nach
lediglich um 1%2% zu und hielt damit preis-
bereinigt das Vorjahrsniveau. Die Einfuhr von
Kraftwagen und Kraftwagenteilen verzeich-
nete in nominaler Rechnung einen Zuwachs
um 3% und erhdhte sich auch real. Gerade
in der Automobilindustrie spielen dabei im-
portierte Vorleistungen aus den neuen EU-
Beitrittslandern in Mittel- und Osteuropa eine
immer starkere Rolle. Die Importe von Gitern
der Informations- und Kommunikationstech-
nologie waren 2005 in nominaler Rechnung
nur wenig héher als im Vorjahr. Wie schon in
den Jahren zuvor haben sich die Erzeugnisse
dieser Branche weltweit erheblich verbilligt,



Regional-
struktur der
Einfuhren

was auch den deutschen Nachfragern zugute
kam. Real wurden deutlich mehr IKT-
Produkte eingefihrt als 2004. Vergleichsweise
schwach fiel dagegen im Berichtsjahr die
Nachfrage der inldndischen Haushalte nach
importierten Konsumgutern aus. Dies hing
vor allem mit der anhaltend schwachen Kon-

sumkonjunktur in Deutschland zusammen.

Die Importe aus den EWU-Partnerlandern er-
hohten sich 2005 mit 8 % nicht ganz so stark
wie die Warenbeziige aus Drittlandern (9 %).
Allerdings haben sich letztere starker verteu-
ert (5 %) als die aus dem Euro-Raum bezoge-
nen Produkte (32 %). Ausschlaggebend hier-
far war wiederum der betrachtliche Preisan-
stieg bei den Energierohstoffen, die Uber-
wiegend aus Landern auBerhalb des Euro-
Wahrungsgebiets importiert werden. In realer
Rechnung nahmen die Einfuhren aus den
EWU-Partnerldndern und aus Drittldandern in
etwa gleichem Tempo zu.

Von den Anbietern aus dem Euro-Raum ver-
zeichneten die Produzenten aus Finnland
(222%) und den Benelux-Staaten (17 %)
zweistellige Umsatzzuwdachse am deutschen
Markt. Demgegeniber sanken die Einfuhren
aus Portugal deutlich (10 %). Zudem konnten
die Einfuhren aus lItalien ihr Vorjahrsniveau
nur knapp halten. Fir das schlechte Ab-
schneiden der Anbieter aus diesen beiden
Landern durfte vor allem die Verschlechte-
rung ihrer preislichen Wettbewerbsfahigkeit
ursachlich gewesen sein.

Die Entwicklung der Einfuhren aus Drittldn-
dern wurde 2005 durch den sehr starken
energiepreisbedingten Anstieg der nominalen
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Importe aus den OPEC-Staaten (35 %) und
der Russischen Foderation (32 2 %) betracht-
lich beeinflusst. Zu einem Gutteil preisbedingt
war auch der kraftige Anstieg der Importe
aus dem Vereinigten Konigreich (142 %),
einem weiteren wichtigen Energielieferanten
Deutschlands. Der Warenbezug aus China
legte ebenfalls kraftig zu; der Anstieg um
21% % reflektiert jedoch weniger Preiserho-
hungen als vielmehr ein weiteres starkes
Wachstum der mengenmaBigen Lieferungen.
Der Anteil Chinas an den gesamten deut-
schen Einfuhren, der vor zehn Jahren lediglich
2% % ausgemacht hatte, erhdhte sich damit
im Jahr 2005 weiter auf 62 %. Demgegen-
Uber ging der Absatz japanischer Anbieter in
Deutschland um 2% zurlck. Die Einfuhren
aus den USA nahmen nur leicht (12 %) zu,
was auch mit der Aufwertung des US-Dollar
gegendber dem Euro zusammenhdngen
durfte. Die Lieferungen aus den sldostasia-
tischen Schwellenlandern sind mit 2 % eben-
falls recht schwach gewachsen. Eine Erkla-
rung dafur kénnte sein, dass deutsche Nach-
frager Lieferungen aus dieser Region durch
glnstigere Importe aus dem Niedrig-Kosten-
Land China substituierten. Insbesondere im
Textil- und Bekleidungsbereich hat China im
vergangenen Jahr nach dem Wegfall der Tex-
tilquoten Ende 2004 zulasten anderer Lander
in SUdostasien, aber auch auBerhalb Asiens,
Marktanteile gewonnen. Davon waren auch
die Gesamteinfuhren aus den zehn neuen
EU-Landern betroffen, die 2005 nur unter-
durchschnittlich (3 %) wuchsen, nachdem sie
in den Jahren zuvor Uberwiegend kraftig zu-
genommen hatten. Das weitere Vordringen
chinesischer Anbieter von Textilien und Be-
kleidung auf den Markten in der EU ist jedoch
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Steigende Leistungsbilanzliberschisse — ein schwieriger Erfolgsindikator

Der Uberschuss in der deutschen Leistungsbilanz belief sich
im Jahr 2005 auf 92% Mrd € beziehungsweise rund 4 % des
nominalen BIP oder 434 % des Verfliigbaren Einkommens der
inlandischen Sektoren.” Im historischen Vergleich bedeutet
dies einen neuen Hochststand. Im Jahr davor waren es 82
Mrd € gewesen.

Seit Beginn des laufenden Jahrzehnts hat sich das Bild
im grenziberschreitenden Austausch von Waren und
Dienstleistungen einschlieBlich der Transferleistungen
zwischen Deutschland und der Ubrigen Welt grundlegend
verandert. Nachdem die Leistungsbilanz in den neunziger
Jahren durchweg ein Defizit aufgewiesen hatte, wurde
2001 - erstmals seit der Wiedervereinigung — wieder ein
ausgeglichenes Ergebnis erzielt.? Danach wurden in der
Tendenz deutlich steigende Uberschiisse verbucht. Zu die-
sem markanten Umschwung hat der kraftige Anstieg des
positiven Handelsbilanzsaldos von 59% Mrd € im Jahr 2000
auf 160%2 Mrd € im Jahr 2005 mafBgeblich beigetragen. Dies
ist zum einen auf die deutliche Verbesserung der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft und auf
das kraftige Wachstum der Auslandsmarkte zurtickzufih-
ren. Zum anderen zeigt sich darin die in dieser Zeit vor-
herrschende Schwache der Binnenkonjunktur, welche die
Nachfrage nach Importgutern erheblich gedampft hat.

Wie das nebenstehende Schaubild zeigt, war die kraf-
tige Aktivierung der Leistungsbilanz seit 2002 mit einem
starken Ruckgang der Netto-Investitionsquote (Brutto-
investitionen minus Abschreibungen in Prozent des Ver-
fugbaren Einkommens) verbunden, der deutlich starker
ausfiel als die Verminderung der gesamtwirtschaftlichen
Sparquote zu Beginn dieses Jahrzehnts.® Somit wurde das
inlandische Sparaufkommen - anders als in den neunziger
Jahren — nicht mehr in vollem Umfang von der gesamtwirt-
schaftlichen Sachkapitalbildung im Inland absorbiert. Ein
betrachtlicher und steigender Teil wurde dem Ausland zur
Verfliigung gestellt.

Insgesamt war die Netto-Investitionsquote mit 234 % bis 3 %
des Verfugbaren Einkommens im Zeitraum 2002/2005 im

1 Das gesamtwirtschaftliche Verfigbare Einkommen ergibt sich aus
dem nominalen BIP abzuglich der Salden der Primareinkommen
und der laufenden Transferzahlungen der Ubrigen Welt sowie der
Abschreibungen. Das gesamtwirtschaftliche Verfligbare Einkommen
bemisst den Rahmen, der in einer Volkswirtschaft den Inlandern fur
Konsum und Sparen bzw. fur Nettoinvestitionen im In- und Ausland
zur Verfugung steht. Dieses Einkommenskonzept eignet sich deshalb

Deutsche Bundesbank
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historischen Vergleich sehr niedrig. In der ersten Halfte der
neunziger Jahre hatte sie noch zwischen 9% und 12 % und
in der zweiten Halfte bei etwa 8% gelegen. Der Ruckgang
der Nettoinvestitionen ist zum einen darauf zurtickzufih-
ren, dass die staatlichen Bruttoinvestitionen trotz einer
hohen o6ffentlichen Neuverschuldung nicht einmal aus-
reichten, um den abschreibungsbedingten Kapitalverzehr
auszugleichen. Zum anderen waren die Nettoinvestitionen
der privaten Haushalte und der Unternehmen in den Jahren
2002 bis 2005 kaum halb so hoch wie in der zweiten Halfte

hier besser als das BIP. — 2 Zur Passivierung der Leistungsbilanz in den
neunziger Jahren vgl.: Deutsche Bundesbank, Strukturelle Leistungs-
bilanzsalden: Langerfristige Entwicklungen und Bestimmungsfakto-
ren, Monatsbericht, Januar 2001, S. 51-61. — 3 Zum Zusammenhang
zwischen Leistungsbilanz, gesamtwirtschaftlicher Ersparnis und
gesamtwirtschaftlichen Investitionen siehe: Deutsche Bundesbank,
Monatsbericht, Mai 1996, S. 53. — 4 Nach Angaben aus den Volkswirt-



der neunziger Jahre. Immerhin weisen sie aber seit 2003
wieder eine steigende Tendenz auf.

Die inlandische Spartatigkeit, die sich schon 2002 auf dem
Vorjahrsniveau stabilisiert hatte, nahm 2004 und 2005 eben-
falls deutlich zu. Gemessen am Verfugbaren Einkommen
war sie im vergangenen Jahr mit knapp 8% so hoch wie
Mitte der neunziger Jahre. Zu dem Anstieg trug zum einen
die bessere Ertragslage der nichtfinanziellen Unternehmen
bei, die sich auch in einer hoheren Gewinnthesaurierung
niedergeschlagen hat. Zum anderen erhéhte sich das Spar-
volumen der privaten Haushalte. Neben Anderungen der
Einkommensverteilung kommt darin angesichts der gestie-
genen Arbeitsplatzunsicherheit und der sich abzeichnenden
demografischen Belastungen der sozialen Sicherungssys-
teme eine gréBere Bedeutung des Vorsichtsmotivs und des
individuellen Vorsorgegedankens zum Ausdruck. Dagegen
hat der Staat in beiden Jahren erneut in groBem Umfang
entspart, das heiBt, das 6ffentliche Nettovermdgen rutschte
weiter ins Minus. Alles in allem war die Sparquote 2005 trotz
des beachtlichen Anstiegs in den letzten Jahren aber immer
noch niedriger als zu Beginn der neunziger Jahre, wahrend
die Investitionsquote sich bisher noch kaum von ihrem sehr
niedrigen Niveau l6sen konnte. Dies spricht eher fur eine
Unterinvestition als fiir eine Uberersparnis in Deutschland.

Der seit 2001 wieder positive deutsche Leistungsbilanzsaldo
zeigt an, dass ein Teil der gesamtwirtschaftlichen Ersparnis
dem Ausland zur Verfiigung gestellt wird; im Jahr 2005
waren es sogar mehr als 60 %. In der Zahlungsbilanz steht
dem spiegelbildlich ein Nettokapitalexport gegenuber.
Das bedeutet, dass im Umfang des Exportlberschusses
(abztglich der per saldo geleisteten Transfers) die Forderun-
gen der deutschen Volkswirtschaft gegentuber dem Ausland
gewachsen sind. Die damit — unter Berlcksichtigung von
bewertungsbedingten Anderungen — einhergehende Ver-
besserung des Auslandsvermogensstatus ist ein moglicher
Weg, um die kiinftigen Belastungen aus der Uberalterung
der Gesellschaft abzufedern.” Der Volkswirtschaft flieBen
auf diese Weise spater erhohte Kapitalertrage aus dem
Ausland zu. Es besteht zudem die Moglichkeit, das zuvor

schaftlichen Gesamtrechnungen. — 5 Berechnet aus den Bruttoinvesti-
tionen minus Abschreibungen. — 6 Nach Angaben aus der Zahlungsbi-
lanzstatistik. — 7 Dabei ist zu berucksichtigen, dass es im Verlauf der
neunziger Jahre nicht zuletzt auf Grund der betréachtlichen Leistungs-
bilanzdefizite zu einer fast vollstandigen Aufzehrung des deutschen
Netto-Auslandsvermégens gekommen war. In den letzten Jahren hat
sich der Vermdgensstatus jedoch wieder deutlich verbessert. Dazu trug
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akkumulierte Auslandsvermdégen abzubauen und fur eine
Ausweitung des importierten Guterangebots im Inland
einzusetzen.

Ein hoher Netto-Kapitalexport ist zugleich ein Indiz dafur,
dass Kapitalanlagen im Ausland eine héhere Rendite ver-
sprechen beziehungsweise die Investitionsbedingungen in
anderen Landern gunstiger sind als in Deutschland. Dem
steigenden Netto-Auslandsvermégen steht nur eine schwa-
che Zunahme des inlandischen Kapitalstocks gegenuber. In
dieses Bild passt, dass der Kapitalstock hier zu Lande in den
letzten Jahren nur noch um 1% % pro Jahr gewachsen ist,
verglichen mit einer durchschnittlichen Akkumulationsrate
von 2%2% in den neunziger Jahren.

Deutschland ist vor allem aus zwei Grinden im interna-
tionalen Standortwettbewerb zurtickgefallen. Nach dem
Zusammenbruch der Zentralverwaltungswirtschaften und
dem Beginn des Transformationsprozesses in Mittel- und
Osteuropa hat die Attraktivitat insbesondere jener Lan-
der, die 2004 der EU beigetreten sind, fur auslandische
Direktinvestitionen deutlich zugenommen. Dartber hinaus
haben sich die Investitionsbedingungen in vielen auBereu-
ropaischen Schwellenlandern, insbesondere in China, in den
vergangenen Jahren stark verbessert.

Vor diesem Hintergrund darf der Titel des ,Exportweltmeis-
ters”, den Deutschland 2005 zum dritten Mal in Folge trug,
nicht Uberbewertet werden. Er bezieht sich auch nur auf
den Warenhandel. Nimmt man die Dienstleistungen mit ins
Bild, so haben die USA nach wie vor den ersten Platz inne.
Das kraftige Ausfuhrwachstum in den letzten Jahren stellt
gewiss einen Beleg fur die nach wie vor hohe Leistungs-
fahigkeit der deutschen Exportwirtschaft dar. Zudem hat
es einen wichtigen Beitrag zu der im Jahresverlauf 2003
in Gang gekommenen Konjunkturerholung geleistet. Die
Erfolge auf den Auslandsmarkten kénnen aber angesichts
der schwachen Entwicklung des hiesigen Produktivkapitals
und des geringen Beschaftigungsgrades nur eingeschrankt
als Qualitatsmerkmal fur den Standort Deutschland inter-
pretiert werden.

- neben bewertungsbedingten Anderungen — der Umschwung in der
Leistungsbilanz maBgeblich bei. Im Jahr 2005 hat das deutsche Netto-
Auslandsvermégen dem Betrag nach einen neuen historischen Hochst-
stand erreicht, gemessen am BIP waren es schatzungsweise 15 %.
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durch neue Einfuhrbeschrankungen, die zur
Jahresmitte in Kraft traten, gebremst worden.

Die Exporterfolge der deutschen Wirtschaft
spiegeln sich allerdings nur zum Teil im Han-
delsbilanziberschuss wider, da sich gleichzei-
tig die Terms of Trade — Uberwiegend ener-
gie- und rohstoffpreisbedingt — um 3 % ver-
schlechterten. Insgesamt erhéhte sich der Ak-
tivsaldo um 42 Mrd € auf 160", Mrd €, was
— fur sich genommen — einen Rekordlber-
schuss bedeutet. Zugleich verminderte sich
das Defizit bei den ,,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen um 11 Mrd € auf 48 Mrd €. Im
Ergebnis stieg der Leistungsbilanziberschuss
um 10% Mrd € auf 92 Mrd €.% In Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt bezie-
hungsweise zum Verflgbaren Einkommen
der inlandischen Sektoren belief er sich auf
4% beziehungsweise auf 4% % (siehe dazu
die Erlauterungen auf S. 24f1.).

Das niedrigere Defizit bei den , unsichtbaren”
Leistungstransaktionen — welche die Dienst-
leistungen, die Erwerbs- und Vermdgensein-
kommen sowie die laufenden Ubertragungen
umfassen — geht vor allem auf die hoheren
Netto-Einnahmen bei den grenziberschrei-
tenden Faktoreinkommen zurlick, die um
8 Mrd € auf 82 Mrd € stiegen. Dabei wurde
die geringfligige Zunahme der per saldo an
das Ausland gezahlten Erwerbseinkommen
durch den Anstieg des Aktivsaldos in der
Bilanz der Vermdgenseinkommen um 8":
Mrd € auf 102 Mrd € deutlich Gberkompen-
siert. Dahinter stand ein Zuwachs bei den Ein-
nahmen aus Kapitalertrdgen (um 182 Mrd €
auf 1332 Mrd €), der starker ausfiel als bei
den Ausgaben (um 10 Mrd € auf 123"
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Mrd €). Zu den hoéheren Netto-Einkommen
aus Auslandsvermdgen haben die per saldo
gestiegenen Einklnfte aus Wertpapieran-
lagen ebenso stark beigetragen wie die aus
Direktinvestitionen und aus Krediten an Aus-
ldnder zusammen genommen. Dabei sind vor
allem die Zinseinnahmen aus Wertpapieran-
lagen im Ausland und aus der Kreditvergabe
an Auslander gestiegen. Ausschlaggebend
dafur war, dass sich die Zinsdifferenz zwi-
schen den Vereinigten Staaten und dem
Euro-Raum im vergangenen Jahr weiter
ausgeweitet hat. Darlber hinaus haben die
Einktnfte aus Direktinvestitionen starker zu-
genommen als die Ausgaben. Dies konnte
damit zusammenhéngen, dass sich die Er-
tragslage der Niederlassungen deutscher
Unternehmen im Ausland splrbarer verbes-
sert hat als die von auslandischen Unter-

nehmen im Inland.

Das Defizit in der Dienstleistungsbilanz ist im
Jahr 2005 um 32 Mrd € auf 28 Mrd € gesun-
ken. Der niedrigere Passivsaldo ging vor allem
auf die hoheren Uberschiisse aus Transport-
leistungen, dem zweitwichtigsten Dienstleis-
tungsbereich, zurtick. Sie beliefen sich 2005
auf 62 Mrd € und lagen damit um 22 Mrd €
Uber dem Vorjahrswert. Dazu hat auch der
kraftige Anstieg der deutschen Warenexporte
beigetragen, deren Abwicklung haufiger als

4 Die Bundesbank hat mit der kirzlich erschienenen Pres-
senotiz ,Die deutsche Zahlungsbilanz im Januar 2006"
eine Anpassung in der monatlichen Darstellung der Zah-
lungsbilanz vorgenommen. Sie folgt damit den Empfeh-
lungen des IWF, nach denen sich auch die EZB richtet. In
der Zahlungsbilanzdarstellung des Warenhandels wird bei
den Reparaturen kiinftig nur noch die reine Reparaturleis-
tung (und nicht mehr wie bisher einschl. des Warenwerts)
ausgewiesen. Der Warenwert der Reparaturen ist mithin
nicht leistungsbilanzrelevant. Diese Anpassung erfolgt
riickwirkend bis 1993. Zu weiteren Anderungen in der
Prasentation siehe auch FuBnote 7 auf S. 32.

Dienst-
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bei den Einfuhren von inlandischen Transport- Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

unternehmen Ubernommen wird. Die Transit-

handelsertrdge nahmen per saldo ebenfalls
Mrd €

Position 2003 2004 2005

(um 1 Mrd €) zu. Zudem vergroéBerte sich

der Aktivsaldo bei den grenziiberschreitenden _ _
1. Leistungsbilanz

Finanzdienstleistungen  geringfiigig  auf 0 P e

1% Mrd €. Steigenden Uberschiissen in die- Ausfuhr (fob) 664,5| 7315 7862
' . ' Einfuhr (cif) 5345 | 5754 6256
sen Teilbereichen standen jedoch hohere
o ) ) Saldo +129,9| +156,1| +160,6
Defizite bei den versicherungsbezogenen e
. . . . 2, = = -
Leistungen und im Reiseverkehr gegeniiber. AuBenhandel 2 1] - 1521 - 202
. . ) . 2. Dienstleistungen
Der Minussaldo bei den Versicherungsdienst- (saldo) - 343 - 313 - 27,9
. . darunter:
leistungen stieg um 1 Mrd € auf 2 Mrd €, Reiseverkehr (Saldo) | - 368 | - 348| - 353
weil die Einnahmen aus grenziberschreitend 3. Erwerbs- und
) ) . Vermégenseinkommen
erbrachten Versicherungsleistungen starker (saldo) - 159 + 06| + 86
.. . . . darunter:
zurlickgingen als die Ausgaben. Auf der Ein- Vermagens-
einkommen (Saldo) - 147 + 16| + 103

nahmenseite schlug zu Buche, dass sich bei i
. . . 4. Laufende Ubertragun-
den deutschen Ruckversicherern insgesamt gen (saldo) - 283 - 283| - 289

die Relation der Prdmieneinnahmen zu den Saldo der Leistungsbilanz | + 40,3 | + 81,9 + 92,2
Schadenszahlungen an Gebietsfremde ver-

. . . .Saldo der Vermégens-
schlechtert hat. Bei den auslandischen Ruck- Gibertragungen 3) + 03| + 04| - 13

versicherungsgesellschaften, die ihre Leis-
|

. Kapitalbilanz 4)

tungen in Deutschland anboten, war diese 1. Direktinvestitionen +204| - 137| - 104
. 2. Wertpapiere + 709 + 95| - 139
Tendenz nicht ganz so stark. B Ctel| - 54l - 47
4. Ubriger Kapital-
verkehr 5) -1379| -1065| - 73,2
Reiseverkehr Im Reiseverkehr, dem bedeutendsten Teil- 5. Veranderung der
. . . . Waéhrungsreserven zu
bereich innerhalb des Dienstleistungsverkehrs, Transaktionswerten
. . . . . Zunahme: -) 6) + 04) + 15| + 22
nahm der Passivsaldo im Berichtsjahr gering- ( )
Saldo der Kapitalbilanz?) | - 48,1| -114,7| -100,1

fugig um "2 Mrd € auf 35% Mrd € zu. Die

Einnahmen stiegen zwar mit 5% % etwas IV. Saldo der statistisch

nicht aufgliederbaren

kréftiger als die Ausgaben (3 %), sie waren Transaktionen

aber dem Betrag nach deutlich geringer. Da- ooy e Tl Al e Al
bei haben sich die Ausgaben im Reiseverkehr 1Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Hauptséachlich Lager-

mit den EWU-Partnerlandern zusammen ge- verkehr auf inlandische Rechnung und Absetzung der Riick-
. N waren sowie der Warenwerte bei Reparaturen. — 3 Einschl.

nommen nur unterdurchschnittlich erhoht, Kauf/Verkauf von immateriellen nichtproduzierten Vermo-

gensgutern. — 4 Netto-Kapitalexport: —. Vgl. zum Kapital-

wahrend Reisen in Drittlander wieder deutlich verkehr im Einzelnen die Tabelle auf S. 29. — 5 Enthalt

an Attraktivitat gewonnen haben. Die Be- Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige
) ] ] Anlagen. — 6 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte
trachtung der einzelnen Reiselander ergibt Veranderungen. — 7 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Veran-

derung der Wéahrungsreserven.

jedoch ein heterogenes Bild. Stark gefragt

waren die Niederlande, Polen und die Tsche- Deutsche Bundesbank

27



*
*

Ubertragungen

*

>

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Marz 2006

chische Republik als Ziele fur kirzere Aufent-
halte. Auch bei den Reisen nach Portugal und
in die Tarkei, die mittlerweile mit 62 % den
viertgroBten Anteil an den gesamten deut-
schen Reiseausgaben halt, wurden kraftige
die
Schweiz und Spanien, das in den vergange-

Zuwachse verbucht. Zudem waren
nen Jahren merklich an Attraktivitat verloren
hatte, wieder beliebte Reiseziele. Auch die
Ausgaben fur Reisen in asiatische Lander leg-
ten deutlich zu. Die Tsunami-Katastrophe im
Indischen Ozean von Ende Dezember 2004
hat den Reiseverkehr nach Stidasien jedoch
zeitweise spUrbar beeintrachtigt.

Unterdurchschnittlich stiegen die Ausgaben
im Reiseverkehr mit den klassischen Urlaubs-
landern Italien und Griechenland, das schon
im Olympiajahr 2004 starke EinbuBen hin-
nehmen musste. Demgegeniber verbuchten
einige europdische und Uberseeische Regio-
nen kréftige Ausgabenrlickgénge im Reise-
verkehr mit Deutschland. So wurden vor al-
lem Ungarn und das Vereinigte Konigreich,
aber auch Frankreich, Osterreich und Belgien
weniger besucht als im Vorjahr. Das Ziel
Agypten verlor ebenfalls an Attraktivitat, ob-
wohl die Reiseausgaben fur andere afrikani-
sche Lander, zum Beispiel Tunesien, kraftig
expandierten. Auch die Ausgaben fur Reisen
in die USA gingen zurick.

Das Defizit der laufenden Ubertragungen an
das Ausland erhohte sich 2005 ebenfalls nur
wenig, und zwar um %2 Mrd € auf 29 Mrd €.
Dies ist auf die Zunahme des Passivsaldos bei
den 6ffentlichen Transfers um 1 Mrd € zurtick-
zuftihren, die mit den um 2 Mrd € hoheren
Netto-Leistungen an den EU-Haushalt einher-
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ging. Ausschlaggebend daftr waren zuneh-
mende deutsche Zahlungen aus der sozialpro-
duktbezogenen Finanzierung der EU, aber
auch ein groBerer Anteil der EU am deutschen
Mehrwertsteueraufkommen und steigende
Abgaben im Rahmen der Agrarpolitik, welche
die hoheren Leistungen der EU an Deutschland
fur  Strukturférderung  Uberkompensierten.
Demgegentber verminderte sich das Defizit
bei den privaten Ubertragungen geringfiigig.
Die paritatisch von privaten Stellen und der
offentlichen Hand gezahlten Wiedergut-
machungsleistungen aus der Stiftung ,,Erinne-
rung, Verantwortung und Zukunft” unter-

schritten ihren Vorjahrswert um gut /2 Mrd €.

Kapitalverkehr

Die bemerkenswerte Widerstandsfahigkeit
der globalen Konjunkturentwicklung gegen-
Uber den stark gestiegenen Olpreisen sowie
die wechselnden Einschatzungen der Stabi-
litats- und Wachstumsrisiken pragten im Be-
richtsjahr das Geschehen an den internatio-
nalen Finanzmarkten. Vor diesem Hinter-
grund setzte die Federal Reserve ihre Politik
der graduellen Straffung der Geldpolitik fort,
und auch die Europdische Zentralbank rea-
gierte im Dezember auf die von den hohen
Energiepreisen und den positiven Konjunktur-
aussichten ausgehenden Risiken fir die Preis-
stabilitdt mit einem ersten Zinsschritt. Die
Kapitalmarktzinsen, die in der EWU im Herbst
vorlibergehend neue Tiefstdnde erreichten,
stiegen in der Folge wieder etwas an, aller-
dings weniger stark als in den Vereinigten
Staaten. Im Ergebnis weiteten sich die Ren-
ditedifferenzen zwischen den groBen Wah-

Tendenzen im
Kapitalverkehr
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rungsraumen zu Gunsten langerfristiger US- .
9 9 9 Kapitalverkehr
Anlagen aus. Zugleich gewann der US-Dollar
deutlich an Wert. Unterschiedlich entwickel-
ten sich im Berichtsjahr ebenfalls die Notie-
rungen an den weltweiten Aktienmarkten,
) ) o Mrd €; Netto-Kapitalexport: —
die vor allem in Europa und Japan kraftig zu-
] R Position 2003|2004  |2005
legten, wahrend sie sich in den USA — auf
. . . o 1. Direktinvestitionen + 204| - 13,7| - 104
hohem Niveau — im Wesentlichen seitwarts
Deutsche Anlagen
bewegten. im Ausland - 55|- 15| - 36,7
Ausléndische Anlagen
im Inland + 259 - 12,2| + 26,3
Die umrissenen internationalen Einfllsse las- 2. Wertpapiere + 709+ 95| - 139
sen sich zum Teil auch in den grenziber- Dess Al
) ) im Ausland - 41,7| -110,6 | —210,9
schreitenden Kapitalstromen von und nach Aktien v 45|+ 35| - 229
D hlan | n. hi n sich i Investmentzertifikate | - 2,8 - 10,9 - 39,9
eutschland ablesen. So schlugen sich die Ay ~ s32| - 907| 1236
grundsatzlich positive konjunkturelle Grund- Geldmarktpapiere + 98| - 124| - 45
. = . . Ausléndische Anlagen
einschatzung der Anleger und die als gering - w1126 | + 1201 | + 1970
wahrgenommenen generellen Kursanderungs- Aktien + 231| - 128 + 40,0
isik . it h d Fi t _ Investmentzertifikate | - 1,8| + 47|+ 09
risiken in weiter wachsenden Finanztrans Anleihen 1 + 696 | +1427| + 1587
aktionen mit dem Ausland nieder. Alles in SelemetamEpiae | - 207 = B = 27
allem kam es im Jahr 2005 in Deutschland da- 3. Finanzderivate 2) - 19 - 54|~ 47
bei zu Netto-Kapitalexporten von 100 Mrd €. 4. Ubriger Kapitalverkehr 3) | -137,9 | -106,5 | - 73,2
Monetare Finanz-
institute 4 -111,6| - 89,5| - 63,3
Wertpapier- Im Wertpapierverkehr, der auf die wechseln- langfristig - 386|- 42|- 798
verkehr . . . . kurzfristig - 73,1 - 853| + 16,5
den Einschatzungen der Finanzmarktteilneh-
Unternehmen und
mer wie Ublich rasch reagierte, kam es im Privatpersonen - 329|- 12|+ 74
. . . langfristig - 52|+ 03|- 11
Berichtszeitraum zu einem Umschwung der kurzfristig ~ 77| 16|+ 85
Netto-Strome. So fuhrten die Wertpapier- Staat + 44| - 05|+ 69
transaktionen zum ersten Mal seit vier Jahren Vg T * 501- 141+ 105
kurzfristig - 06|+ 09| - 36
zu Netto-Kapitalexporten, und zwar in Hohe Bundesbank + 22| - 53|- 242
von 14 Mrd €, nachdem in den Jahren davor 5. Veranderung der
zum Teil kraftige Zufllsse nach Deutschland Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
verzeichnet worden waren. Gleichzeitig spie- (zunahme: -) 5 + 04+ 15]+ 22
gelte sich das gunstige Marktumfeld auch in Saldo der Kapitalbilanz &) | - 48,11 -114,7 1 -100,1
den gestiegenen Umsatzen wider, die neue 1 Ursprungslaufzeit tber ein Jahr. — 2 Verbriefte und
5ch K ich nicht verbriefte Optionen sowie Finanzterminge-
Hochstmarken erreichten. schafte. — 3 Enthélt Finanz- und Handelskredite, Bank-
guthaben und sonstige Anlagen. — 4 Ohne Bundes-
bank. — 5 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungs-
Deutsche Der anhaltende Trend zur internationalen Di- bedingte Veranderungen. — 6 Saldo der Kapitalbilanz
Anlagenin... einschl. Veranderung der Wahrungsreserven.

versifizierung von Portfolioanlagen zeigte sich
in neuen Rekordbetragen, die deutsche Inves-

Deutsche Bundesbank
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toren 2005 im Ausland anlegten. Ihr grenz-
Uberschreitendes Engagement verdoppelte
sich nahezu; es lag im Berichtszeitraum bei
211 Mrd € (nach 110"% Mrd € im Jahr davor).
Vor allem auslandische Schuldverschreibun-
gen stieBen bei gebietsansassigen Investoren
auf eine rege Nachfrage (148 Mrd €, nach
103 Mrd €). Bei den erworbenen Papieren
handelte es sich insbesondere um Staatsanlei-
hen, die in Euro denominiert sind und von
Partnerlandern der EWU aufgelegt wurden.
Insgesamt stockten heimische Anleger ihre
Bestande an solchen Titeln 2005 um 118
Mrd € auf, dies war deutlich mehr als im
Durchschnitt der Vorjahre seit Beginn der
Wahrungsunion (71 Mrd €). Ein Grund fur die
hohe Nachfrage war sicherlich der leichte
Renditevorteil, den diese Titel nach wie vor
gegeniber Bundesanleihen erzielen. Im Be-
richtsjahr ist der Zinsabstand allerdings auf
nun nur noch neun Basispunkte im Jahresmit-
tel zusammengeschmolzen, vermutlich nicht
zuletzt durch das lebhafte Interesse deutscher
Erwerber. Neben Ertragstberlegungen mo-
gen aber auch strukturelle Verschiebungen
im Anlegerverhalten eine wichtige Rolle ge-
spielt haben. So scheinen Pensionsfonds und
Versicherungsgesellschaften ihre verwalteten
Vermogen generell vermehrt auf langerlau-
fende zinstragende Papiere auszurichten, um
eine groBere Laufzeitkongruenz zwischen Ak-
tiva und Passiva zu gewahrleisten, die nach

Iu

dem neuen Regelwerk ,Solvency II” vorge-
schrieben wird. Offenbar haben sie dabei
auch in groBerem Umfang auslandische Ren-

tenwerte gekauft.

Wegen des hoheren Zinsvorteils beispiels-
weise von Dollar-Anlagen und der Hoher-
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bewertung der US-Wahrung boten im ver-
gangenen Jahr auch Fremdwahrungsanleihen
aus Sicht inlandischer Anleger gute Renditen.
Sie erwarben solche Emissionen per saldo fiir
25"% Mrd € (nach 10 Mrd € im Jahr davor).
Lediglich im Vorfeld der Wahrungsunion hat-
ten Inlander mit Blick auf die im Zuge der
Zinskonvergenz erwarteten Kursgewinne in
noch groBerem Umfang Fremdwahrungsan-
leihen auslandischer Emittenten gekauft — sei-
nerzeit allerdings hauptsachlich Vorganger-
wahrungen des Euro. Schwécher nachgefragt
haben heimische Sparer hingegen auslan-
dische Geldmarktpapiere (42 Mrd €, nach
12 Mrd €), also Schuldverschreibungen mit
einer Ursprungslaufzeit von bis zu einem Jahr,
die in Zeiten geringer Unsicherheit in ihren
Augen wohl kein gtnstiges Ertrags-Risiko-
Profil boten.

Auch an den auslandischen Aktienmarkten
engagierten sich hiesige Anleger im vergan-
genen Jahr wieder mit groBeren Betrdgen
(23 Mrd €), nachdem sie sich 2004 per saldo
von Beteiligungspapieren auslandischer Un-
ternehmen getrennt hatten. Gepragt wurden
diese Zahlen durch eine groBere Aktien-
tauschoperation, da Inldnder im Rahmen
einer Ubernahme eines deutschen Kreditinsti-
tuts durch ein gebietsfremdes Unternehmen
mit den Aktien des auslandischen Kaufers
.bezahlt” wurden. Schaltet man diesen Son-
dereffekt aus, dann hielten sich deutsche An-
leger im Ergebnis weitgehend von den inter-
nationalen Aktienmarkten fern, wohl auch
mit Hinblick auf die haussierenden heimi-
schen Borsen (CDAX: + 16 %) und die ver-
gleichsweise verhaltene Kursentwicklung vor
allem in den USA (S&P 500 Composite:

...Aktienund...
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+ 3 %), auf die in der Vergangenheit haufig
ein nicht unbetrachtlicher Teil der hiesigen
Aktienkaufe im Ausland entfiel.

Von groBer Bedeutung war im vergangenen
Jahr hingegen das indirekte Aktien-Engage-
ment Uber auslandische Kapitalanlagege-
sellschaften. Inldndische Anleger zeichneten
Anteilscheine auslandischer Fondsgesellschaf-
ten im Rekordwert von 40 Mrd €, deutlich
mehr als noch im Jahr davor (11 Mrd €). Vor
allem auslandische Publikumsfonds deutscher
Provenienz, die haufig von Luxemburg aus
verwaltet werden, standen dabei hoch in ihrer

Gunst.

Auch gebietsfremde Anleger weiteten 2005
im Rahmen ihrer Anlage- und Diversifizie-
rungsstrategien ihr Engagement an den deut-
schen Wertpapiermarkten kraftig aus. Mit
197 Mrd € investierten sie — parallel zu den
Rekordanlagen deutscher Sparer im Ausland —
ebenfalls einen neuen Hochstbetrag in deut-
sche Wertpapiere; sie Ubertrafen damit sogar
den Wert von 1999, als Portfolioumschich-
tungen zu Beginn der EWU die auslandischen
Wertpapieranlagen im Inland in die Hohe
hatten schnellen lassen. Ihr Hauptaugenmerk
richteten sie auf Schuldverschreibungen, die
sie im Berichtszeitraum per saldo fir 156 Mrd €
erwarben (nach 128 Mrd € im Jahr davor).
Der Schwerpunkt der Kaufe lag im ersten
Halbjahr 2005, als die Aussicht auf nach-
gebende Kapitalmarktzinsen in Deutschland
eine Anlage in Rentenwerten attraktiv er-
scheinen lieB. Neben den Kurserwartungen
mogen aber auch die genannten strukturellen
Sonderfaktoren das Kaufverhalten mitbe-
stimmt haben. Die Auslandsgelder flossen da-
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bei im Vergleich zum Vorjahr verstarkt in
offentliche Anleihen (75 Mrd €), wenngleich
private Rentenpapiere trotz einer ricklaufigen
Nachfrage erneut etwas hoher in der Gunst
gebietsfremder Anleger standen (84 Mrd €).
Zu dieser Gewichtsverschiebung zu Gunsten
offentlicher Anleihen durfte beigetragen
haben, dass der Zinsvorsprung von Bank-
schuldverschreibungen gegenlber deutschen
Staatsschuldtiteln, die sich durch ihre erstklas-
sige Bonitat und hohe Liquiditat auszeichnen,
im  Berichtsjahr weiter auf nun durch-
schnittlich 15 Basispunkte zurlickgegangen
ist. AuBerdem koénnten  Angebotsfaktoren
— der Netto-Absatz von Bankschuldverschrei-
bungen ist im vergangenen Jahr spirbar ge-
sunken — eine Rolle gespielt haben. Die insge-
samt kraftige Auslandsnachfrage nach langer
laufenden Schuldverschreibungen scheint im
Ergebnis zu Lasten inlandischer Geldmarkt-
papiere gegangen zu sein. Per saldo wurden
diese Titel jedenfalls von auslandischen Anle-
gern abgegeben (22 Mrd €), und zwar vor

allem im Schlussquartal von 2005.

Die sich im Jahresverlauf durchsetzenden
freundlicheren Konjunkturerwartungen und
die — gemessen an den impliziten Volatilitaten
von Optionen auf Aktienindizes — nach wie
vor geringe Unsicherheit haben sich auch po-
sitiv auf das Borsenklima in Deutschland aus-
gewirkt. Angeregt durch ein vergleichsweise
gunstiges Kurs-Gewinn-Verhaltnis und ver-
besserte Analystenschdtzungen zur Gewinn-
entwicklung flossen in recht groBem Umfang
auslandische Gelder an die deutschen Aktien-
markte. Alles in allem erwarben gebiets-
fremde Anleger fir 40 Mrd € Anteilscheine
hiesiger Gesellschaften, nachdem sie im Jahr
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davor noch netto betrachtet als Verkaufer
aufgetreten waren (13 Mrd €).9

Die fur die Aktienmarkte positiven Faktoren
haben sich im Verlauf des vergangenen Jah-
res auch vorteilhaft auf die Direktinvestitions-
tatigkeit ausgewirkt. So sind die weltweiten
Direktinvestitionsstrome 2005 nach ersten
Schatzungen der UNCTAD um 29 % gegen-
Uber dem Vorjahr gestiegen. Dabei hat insbe-
sondere das Geschaft mit Ubernahmen und
Fusionen allgemein splrbar an Dynamik ge-
wonnen. Weltweit betrug das Transaktions-
volumen von rund 23 200 abgeschlossenen
M&A-Aktivitaten im vergangenen Jahr rund
134 Billionen €9 (in diesen Zahlen sind aller-
dings auch rein nationale Zusammenschlisse
enthalten).

GroBere Transaktionen im Rahmen von Ak-
quisitionen und Umstrukturierungen multi-
nationaler Konzerne mit deutscher Beteili-
gung hauften sich vor allem gegen Ende des
vergangenen Jahres. Die deutlich verbesserte
Ertragssituation vieler Unternehmen sorgte
far eine hohe Liquiditat und konnte ein
Wachstum Uber Zukaufe begunstigt haben,
zumal ein nennenswertes endogenes \Wachs-
tum — nicht zuletzt angesichts der eher
schwachen Binnenwirtschaft — vielfach als
schwierig angesehen worden sein durfte und
die Bedingungen der externen Finanzierung
glnstig waren.

Vor diesem Hintergrund haben auch die Direkt-
investitionsstrome von und nach Deutschland
im vergangenen Jahr wieder spurbar Fahrt auf-
genommen. Im Saldo glichen sie sich allerdings

zum Teil aus, so dass es im Ergebnis zu ver-
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gleichsweise moderaten Netto-Kapitalexporten
von 102 Mrd € gekommen ist.

Nach zuletzt stark ricklaufigen Auslandsin-
vestitionen weiteten deutsche Unternehmen
im vergangenen Jahr ihr grenziberschreiten-
des Engagement kraftig aus (362 Mrd €).
Ausschlaggebend war, dass deutsche Eigner
ihren Niederlassungen im Ausland in nen-
nenswertem Umfang zusatzliches Beteili-
gungskapital? zur Verfligung stellten.® Dabei
haben sie auch die Zufihrung von Kapital
durch reinvestierte Gewinne deutlich erhoht.
Schwerpunkte der Direktinvestitionstatigkeit
lagen im Dienstleistungssektor. Die Bereiche
Nachrichtendbermittlung, Kredit- und Ver-
sicherungsgewerbe sowie Beteiligungsgesell-

5 Gedruckt wurde der Erwerb deutscher Aktien durch
Ausldnder im Ergebnis dadurch, dass die Ubertragung
der Anteilscheine des eingangs erwahnten akquirierten
deutschen Finanzunternehmens, die zuvor im Auslands-
besitz waren, in der Zahlungsbilanz wie ein Verkauf deut-
scher Aktien durch Gebietsfremde gewertet wurde.

6 Nach 15 Billionen € oder 22 500 Transaktionen in
2004 bzw. knapp 1 Billion € oder 17 000 Transaktionen
in 2003. Das hier genannte Transaktionsvolumen enthalt
jeweils auch die Netto-Schulden der Ubernommenen
Unternehmen. Quelle: Thomson Financial.

7 Die in FuBnote 4 erwdhnten Anpassungen in der Dar-
stellung der Zahlungsbilanz betreffen auch den Kapital-
verkehr. Zum einen werden bei den Direktinvestitionen
die ,Ubrigen Anlagen” kinftig dem Beteiligungskapital
zugerechnet. Die Werte in der bisherigen Abgrenzung
werden unter ,Beteiligungskapital im engeren Sinn
(i.e.S.)" ausgewiesen. Zum anderen werden verschie-
dene Positionen zum , Ubrigen Kapitalverkehr” zusam-
mengefasst, und die Wahrungsreserven, die zuvor eine
separate Kategorie waren, werden als Unterposition in
den Kapitalverkehr einbezogen. Die Anderungen erfol-
gen rickwirkend bis einschl. 1971. Erganzende Hin-
weise finden sich auch auf der Website der Bundes-
bank: http:/Awww.bundesbank.de/statistik/statistik_sdds_
zahlungsbilanz.php.

8 Hinter diesen Zahlen verbergen sich auch gréBere Ver-
auBerungen von Tochtergesellschaften, wobei sich insbe-
sondere am Jahresende der Verkauf von Auslandsbeteili-
gungen durch ein gebietsansassiges Unternehmen aus
dem Pharmabereich, verbunden mit der Durchleitung des
Verkaufserldses an die im gemeinsamen Wahrungsgebiet
ansassige Muttergesellschaft auch auf der Seite der aus-
landischen Direktinvestitionen im Inland niedergeschla-
gen hat.

Deutsche
Direkt-
investitionen
im Ausland



Auslandische
Direkt-
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im Inland

schaften nahmen hier eine herausragende
Rolle ein. Ziellander deutscher Auslandsinves-
titionen lagen in erster Linie in der (alten) EU
(212 Mrd €), aber auch die Schweiz (5 Mrd €),
die Ukraine (44 Mrd €) sowie China (3 Mrd €)
und Kanada (22 Mrd €) verzeichneten nen-
nenswerte Netto-Zuflisse. Moderat blieben
2005 dagegen die deutschen Direktinvestitio-
nen in den neuen mittel- und osteuropai-
schen Mitgliedslandern der EU (32 Mrd €),
die in der &ffentlichen Diskussion um Arbeits-
platzverlagerungen haufig einen hohen Stel-
lenwert haben. Bei den Direktinvestitionen in
den Vereinigten Staaten Uberwogen die Liqui-
dationen die Neuanlagen; per saldo zogen
hiesige Eigner Mittel in Hohe von 5% Mrd €
ab.?

Bei den auslandischen Direktinvestitionen im
Inland kam es 2005 zu Kapitalimporten in
Hohe von 26", Mrd €, nachdem auslandische
Eigner im Jahr davor noch Mittel aus ihren
hiesigen Niederlassungen abgezogen hatten
(12 Mrd €). Die Transaktion eines Pharma-
unternehmens, deren Gegenbuchung zu einer
Liquidation ausldndischen Direktinvestitions-
vermogens im Inland fuhrte, hat sich damp-
fend auf die Netto-Zuflisse an Direktinvestiti-
onskapital ausgewirkt. Andererseits war im
November die Ubernahme eines inléndischen
Kreditinstituts durch eine im Wahrungsgebiet
ansassige Bank zu verzeichnen, welche Zu-
flisse in ahnlicher GréBenordnung ausgeldst
hat.'® Insgesamt fuhrten auslandische Eigner
ihren hiesigen Niederlassungen im Vorjahrs-
vergleich per saldo weniger Beteiligungskapi-
tal zu (11% Mrd €, nach 27 Mrd € in
2004), jedoch wurden tber die Kreditvergabe

zwischen den verbundenen Unternehmen im
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Deutsche Direktinvestitionen

im Ausland
Kapitalexport: +
Mrd DM Mrd €
insgesamt
+ 200 + 100
+ 160 + 80
+ 120 + 60
+ 80 + 40
+ 40 I I I + 20
0 — 0
darunter:
Beteiligungskapital
+ 200 + 100
+ 160 + 80
+ 120 + 60
+ 80 + 40
+ 40 I I I + 20
0 I I 0
- 40 - 20

Direktinvestitionskredite

o)

1996 97 98 99 00 01 02 03 04 2005
o Ab 1999 Angaben in Euro.

Deutsche Bundesbank

Berichtszeitraum wieder Mittel bereitgestellt
(72 Mrd €).

9 Ausschlaggebend war hierbei die in FuBnote 8 er-
wahnte Transaktion im Pharmasektor.

10 Die Uber einen Aktientausch finanzierte Akquisition
flihrte dartber hinaus zu entgegengerichteten Kapital-
stromen in gleicher GréBenordnung im grenziberschrei-
tenden Wertpapierverkehr (vgl. S. 30). Hier war einerseits
der durch den Aktientausch bedingte Erwerb von Divi-
dendenwerten des Kaufers durch Inldnder zu verzeich-
nen, der zu einem hohen Netto-Erwerb auslandischer
Aktien durch Gebietsansassige fuhrte, sowie andererseits
die Abgabe von Titeln des Gbernommenen Unterneh-
mens aus Streubesitz im Ausland.
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Langerfristige Entwicklung der Handelskreditbeziehungen

inlandischer Unternehmen mit dem Ausland

Die Handelskreditbeziehungen inléandischer Unter-
nehmen mit dem Ausland waren in den letzten
zehn Jahren einigen Veradnderungen unterworfen.
Als Grunde durften neben der Einfiihrung des Euro
vor allem die Anstrengungen der Unternehmen zur
Verbesserung ihrer Bilanzstrukturen eine wichtige
Rolle gespielt haben.

Als Handelskredite erfasst die Statistik der Bundes-
bank gewahrte und in Anspruch genommene Zah-
lungsziele im Waren- und Dienstleistungsverkehr
mit dem Ausland sowie geleistete und empfangene
Anzahlungen beim Import und Export von GroB-
anlagen. Der Schwerpunkt der von inlandischen
Unternehmen eingegangenen Handelskreditbezie-
hungen liegt bei den Zahlungszielvereinbarungen,
so genannten ,Lieferantenkrediten”, die im Jahres-
durchschnitt 2005 einen Forderungsumfang von
119 Mrd € und einen Bestand an Verbindlichkeiten
von rund 65 Mrd € aufwiesen. 1

Zwischen dem Aufbau von Handelskreditbeziehun-
gen und der Entwicklung des AuBenhandels be-
steht naturgemaB eine enge Beziehung. Allerdings
ist die Kreditinanspruchnahme einerseits und die
Kreditgewahrung andererseits den zu Grunde lie-
genden Warenbewegungen in den letzten Jahren
nicht im gleichen Tempo gefolgt. Wahrend deut-
sche Unternehmen zur Finanzierung ihrer Einfuhr
unvermindert auf Zahlungsziele zurtickgegriffen
haben, sind sie bei der eigenen Gewéahrung von
Zahlungszielen zunehmend selektiv vorgegangen.
Deshalb verlief die inlandische Inanspruchnahme
von Lieferantenkrediten — ihrer langjéhrigen Ten-
denz entsprechend - nahezu proportional zur Im-
portentwicklung, wahrend die eigene Kreditge-
wahrung mit der Ausfuhrentwicklung nicht Schritt
hielt.

Die nachlassende Bereitschaft zur Vorfinanzierung
der Ausfuhr durch Gewahrung von Lieferantenkre-
diten machte sich am deutlichsten im Rahmen der
Geschaftsbeziehungen zu Schwellen- und Entwick-
lungsléandern bemerkbar. So nahmen im Durch-
schnitt der vergangenen finf Jahre die Forde-
rungen aus Zielgewdhrungen gegenlber dieser
Landergruppe nur um weniger als 1% pro Jahr zu,
obwohl die Ausfuhren mit einer durchschnittlichen

1 Insgesamt betrugen die Forderungen aus Handelskredi-
ten 2005 im Jahresdurchschnitt 126 Mrd €, die Verbindlich-
keiten 98 Mrd €. Die Unterschiede zu den oben genannten

Deutsche Bundesbank
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Wachstumsrate von 9% % kraftig angestiegen sind.
Eine restriktivere Vergabepraxis bei Lieferantenkre-
diten lasst sich aber auch gegentber anderen Han-
delspartnern feststellen, namentlich im EU-Raum.
Dabei zeigt sich, dass die verminderte Gewahrung
von Zahlungszielen vornehmlich solche auslan-
dischen Geschaftspartner traf, mit denen keine
Kapitalverflechtungen bestehen; dagegen macht
sie sich gegenuber verbundenen Unternehmen nur
in abgeschwachter Form bemerkbar.

Es ist eine offene Frage, welchen Einfluss die Ein-
fuhrung des Euro auf die Entwicklung der Handels-
kredite ausgetbt hat. Die Bedeutung der inlandi-
schen Wahrung fur die Fakturierung der deutschen
Aus- und Einfuhren ist traditionell groB und hat mit
dem Ubergang zur européischen Einheitswahrung
keinen einschneidenden Wandel vollzogen. Der vor-
malige DM- und heutige Euro-Anteil, der sowohl
bei den gewahrten als auch bei den beanspruchten
Zahlungszielen im Jahresdurchschnitt 1995 bei
knapp zwei Dritteln lag, belauft sich inzwischen auf
rund 70% und liegt damit fuanf Prozentpunkte
hoher als zuvor. Zu beobachten ist, dass die schwa-
che Entwicklung der Zielgewahrungen gegenuber
nicht verbundenen Unternehmen fast ausschlieB3-
lich Vertrage in Fremdwahrung betrifft und deut-
lich mit dem Verlauf der auf Euro lautenden
Abschlisse kontrastiert. Angesichts der starken
Kursschwankungen des Euro beispielsweise zum
US-Dollar in den letzten Jahren kénnten dabei
Wechselkursrisiken zu der Zurlickhaltung bei der
Vergabe von Fremdwahrungskrediten beigetragen
haben.

Es ist ferner nicht auszuschlieBen, dass die hier auf-
gezeigte Entwicklung als Ausdruck von Bemuhun-
gen zur Verbesserung des Forderungsmanagements
zu deuten ist. Dazu passt jedenfalls, dass die (den
Bankkredit schonende) Inanspruchnahme von
Zahlungszielen sich fortdauernder Beliebtheit er-
freut, wahrend die (eigene Finanzmittel bindende)
Gewahrung von Zahlungszielen nachlasst. Be-
zeichnenderweise wurden die Lieferantenkredite
dabei besonders in den Bereichen eingeschrankt,
die tendenziell mit héheren Risiken behaftet sind
und kostentrachtige Absicherungen erforderlich
machten.

Werten liegen in den geleisteten bzw. empfangenen
Anzahlungen, die 2005 jahresdurchschnittlich bei 7 Mrd €
bzw. 33 Mrd € lagen.
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Zielgewahrungen 2) Zielinanspruchnahmen 2)
davon: davon:
gegenuber |gegenuber gegenuber |gegenuber
verbunde- |anderen verbunde- |anderen
Jahr bzw. nen Unter- |Unter- nen Unter- |Unter-
Zeitraum Ausfuhr 1) |gesamt nehmen nehmen Einfuhr 1) | gesamt nehmen nehmen
Werte, Mrd €
1995 383,2 77,7 30,0 47,7 339,6 36,5 22,6 13,9
2000 597,4 11,1 50,8 60,4 538,3 56,5 34,2 22,3
2005 786,2 118,9 57,4 61,5 625,6 64,6 39,2 25,4
durchschnittliche Veranderung pro Jahr in %
1995 bis 2000 9,3 7,4 | 1,1 | 4,8 9,6 9,2 8,7 | 9,9
2000 bis 2005 5.6 1.4 2,5 0,4 3,1 2,7 2,8 2,6

1 Spezialhandel; Jahressummen. — 2 Jahresdurchschnitte.

Deutsche Bundesbank

Die durch die Anderung der Regelungen
zur Gesellschafterfremdfinanzierung ausge-
l6ste Rickfuhrung (v.a. langfristiger) Finanz-
kredite, die in den beiden Vorjahren zu beob-
achten war, scheint demnach im Berichtsjahr
abgeebbt zu sein.™ Offenbar haben die aus-
landischen Direktinvestoren den Kredit als
Finanzierungsform wieder entdeckt und die
konzernweite Allokation ihrer Mittel weiter
optimiert. Hierauf deuteten jedenfalls um-
fangreiche, Uber Deutschland laufende Fi-
nanzflisse zwischen Konzernunternehmen
hin, die in verschiedenen Landern ansassig
sind. Diese zum Teil rasch wechselnden Direkt-
investitionsstrome, die haufig wenig mit real-
wirtschaftlichen Investitionen zu tun haben,
legen eine vorsichtige Interpretation der Zah-
lenwerte nahe.

Der Ubrige Kapitalverkehr umfasst in der
neuen Darstellung der Zahlungsbilanz neben
dem unverbrieften Kreditverkehr auch die bis-
lang separat ausgewiesenen sonstigen Kapi-
talanlagen. Zu diesen gehdren etwa die Betei-
ligungen des Bundes an internationalen Or-
ganisationen, wobei keine Bestande, sondern
— wie in der Zahlungsbilanz Ublich - lediglich
die in der betrachteten Periode vorgenomme-
nen Transaktionen erfasst werden.'? Die Posi-
tion der sonstigen Kapitalanlagen war im ver-
gangenen Jahr mit Netto-Kapitalexporten

11 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Die Zah-
lungsbilanz fur das Jahr 2003, Monatsbericht, Marz
2004, S. 52.

12 Daneben werden hier — unter anderem — der Erwerb
beweglicher Guter, die im Ausland verbleiben, sowie
Kapitalbeteiligungen erfasst, die nicht zu den Direktinves-
titionen zahlen, andererseits aber auch nicht im Wert-
papierverkehr verzeichnet werden (falls es sich beispiels-
weise nicht um Aktien handelt).

35

Ubriger Kapital-
verkehr...



... der
Nichtbanken
und...

... der MFls

* %

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Marz 2006

von 4 Mrd € vergleichsweise klein. Dem Be-
trag nach wesentlich bedeutender war, wie
auch in den Jahren davor, der unverbriefte
Kreditverkehr.

Die im Rahmen des Ubrigen Kapitalverkehrs
statistisch erfassten Transaktionen von Unter-
nehmen und Privatpersonen mit Geschafts-
partnern im Ausland fUhrten dabei 2005
zu Netto-Kapitalimporten in  Hohe von
7% Mrd €, und zwar per saldo ausschlieB3lich
Uber die Inanspruchnahme von Finanzkre-
diten. Offenbar nutzten heimische Unterneh-
men fir sie ginstige Finanzierungsmaglich-
keiten jenseits der Grenzen. Umgekehrt
haben sie im Ergebnis ihre Bankguthaben im
Ausland aufgestockt und per saldo Handels-
kredite an auslandische Geschaftspartner ge-
wahrt.

Auch staatliche Stellen griffen bei ihren
Finanzdispositionen intensiv auf die interna-
tionalen Kapitalmarkte zurtick. Im Ergebnis
fihrten ihre grenziberschreitenden Trans-
aktionen zu Netto-Kapitalimporten in Hohe
von 7 Mrd €. Dabei haben sie sowohl langfris-
tige Mittel im Ausland aufgenommen als auch
zuvor an auslandische Schuldner gewahrte
Finanzkredite zurlckgefuhrt und im Gegen-
zug kurzfristige Gelder auf auslandischen
Konten , geparkt”.

Im unverbrieften Auslandsgeschaft des Ban-
kensystems (einschl. Bundesbank) flossen da-
gegen — gleichsam als Reflex aller Ubrigen
Zahlungsbilanztransaktionen — netto 87
Mrd € ab. Davon entfielen 637 Mrd € auf
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hiesige Kreditinstitute. Wie in den Vorjahren
dominierte der Forderungsaufbau das ent-
sprechende Passivgeschaft. So lag die Neu-
vergabe von Buchkrediten an auslandische
Kreditnehmer fast vier Mal hoher als die
gleichzeitige Inanspruchnahme solcher Mittel.
Auch mit Blick auf die Fristigkeit zeigen sich
markante Unterschiede. Einem Aufbau von
Hohe
von knapp 80 Mrd € standen Netto-Kapital-

langfristigen  Netto-Forderungen in

importe im kurzfristigen Bereich von 16":
Mrd € gegentiber.

Uber die Konten der Bundesbank flossen
weitere 24 Mrd € (netto) in das Ausland. Da-
bei handelte es sich in erster Linie um den
Aufbau von Forderungen im Rahmen des
GroBbetragszahlungsverkehrssystems TARGET
(22 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank, deren
transaktionsbedingte Anderungen nunmehr
ebenfalls in der Kapitalbilanz enthalten sind
und nicht mehr — wie frilher —in einer separa-
ten Teilbilanz ausgewiesen werden, sind im
vergangenen Jahr, zu Transaktionswerten ge-
rechnet, um gut 2 Mrd € zurlickgegangen.
Bewertet zu Marktpreisen zum Jahresultimo
haben die Wahrungsreserven kraftig an Wert
gewonnen. Ausschlaggebend war der An-
stieg des Goldpreises und der im Vorjahrsver-
gleich starkere US-Dollar. Die Kursgewinne
betrugen rund 12% Mrd € beim Gold und
gut 4 Mrd € bei den Devisenreserven. Zum
Jahresende 2005 wiesen die Wahrungsreser-
ven damit einen Wert von 86 Mrd € auf; das
waren 15 Mrd € mehr als Ende 2004.

Waéhrungs-
reserven der
Bundesbank
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Im vergangenen Jahr sind zahlreiche
Anderungen der rechtlichen und regu-
latorischen Rahmenbedingungen fir
Kreditinstitute in Deutschland in Kraft
getreten. Dazu zahlen der Wegfall der
Gewahrtragerhaftung und Anstaltslast
fur 6ffentlich-rechtliche Kreditinstitute
zum Juli 2005, die Neuregelung der
rechtlichen Grundlagen fur die Aus-
gabe von Pfandbriefen (PfandBG) im
Mai 2005 sowie das Gesetz zur Neu-
organisation der Bundesfinanzverwal-
tung und zur Schaffung eines Refinan-
zierungsregisters vom September 2005.
Weiterhin wurde in der EU im Oktober
2005 die Capital Requirements Direc-
tive (CRD) verabschiedet, die als Grund-
lage fur die Umsetzung der neuen in-
ternationalen Eigenkapitalregelungen
(Baselll) in nationales Recht dient und
Anfang 2007 in Kraft treten wird.

Es ist zu erwarten, dass diese Anderun-
gen die Entscheidung der deutschen
Banken Uber den Einsatz von Verbrie-
fungen und Pfandbriefen im Rahmen
ihrer Refinanzierungs- oder Kapital-
managementstrategie erheblich beein-
flussen werden. Im Folgenden werden
die geanderten rechtlichen und regu-
latorischen Rahmenbedingungen dar-
gestellt und ihre mdglichen Konse-
quenzen erortert.

1 GemaB der Entscheidung der EU-Kommission vom
27. Méarz 2004, zweiter Teil, wird die Anstaltslast derge-
stalt ersetzt, dass sich die finanzielle Beziehung zwischen
Trager und 6ffentlich-rechtlichem Kreditinstitut nicht von
einer normalen, privatwirtschaftlich ausgestalteten Bezie-
hung unterscheidet. Die Gewahrtragerhaftung wird nach
einer Ubergangsregelung abgeschafft.
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Deutscher Verbriefungs- und
Pfandbriefmarkt im Uberblick

Pfandbriefe
und
Verbriefungen
als Refinan-
zierungs-
alternativen

Die Emission von Pfandbriefen und die Ver-
briefung von Forderungen stehen als Refinan-
zierungsinstrumente in einem komplemen-
taren Beziehungsverhaltnis. Verbriefungen
werden zudem als ein Instrument des Risiko-
oder Kapitalmanagements eingesetzt oder
dazu genutzt, kundengerechte Finanzie-
rungslésungen anzubieten.

Wahrend die Abgrenzung des Pfandbrief-
markts auf Grund des Pfandbriefgesetzes
wenig problematisch ist, existiert fir Verbrief-
ungen weder eine Legaldefinition noch ist
eine allgemein akzeptierte Abgrenzung des
deutschen Marktes verflgbar. Hier erfolgt
deshalb eine Anlehnung an die Definition von
Verbriefungen in der ,Neuen Rahmenverein-
barung” des Baseler Ausschusses flir Banken-
aufsicht (Baselll).2 Weiter werden hier nur
Transaktionen herangezogen, bei denen in
Deutschland entstandene Forderungen ver-
brieft und Wertpapiere am offentlichen Kapi-
talmarkt platziert worden sind, die eine feste
Laufzeit haben.® Nach dieser Abgrenzung
belief sich das Volumen des deutschen
Verbriefungsmarktes Ende 2005 auf circa

2 Die Definition fur Verbriefungen nach Baselll als Ab-
grenzung von anderen strukturierten Produkten umfasst
sowohl True-Sale- als auch synthetische Verbriefungs-
transaktionen (siehe hierzu auch das Glossar im An-
hang I, S. 60ff.).

3 Damit wird das tatsachliche Volumen potenziell unter-
schatzt. OTC-Geschafte, Transaktionen deutscher Banken
mit ausldndischen oder gemischten Forderungspools,
Transaktionen innerhalb bestimmter Kreditinstitutsver-
binde sowie die Emission von Asset-Backed-Commer-
cial-Paper-(ABCP-) Programmen werden folglich nicht er-
fasst. Das zu Grunde gelegte Transaktionsvolumen ent-
spricht haufig dem verbrieften Portfolio.
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Neuemissionsvolumina am
deutschen Verbriefungsmarkt

nach Emittenten

sonstige Emittenten

Kreditgenossenschaften

Auto- und Direktbanken
Genossenschaftliche Zentralbanken
Landesbanken

GroBbanken
Realkreditinstitute

ﬁ

nach Art der Forderungen

Commercial Mortgage Backed Securities
Asset Backed Securities

Collateralized Loan Obligations
Residential Mortgage Backed Securities

N

B
i

nach Art der Transaktion

Synthetische Verbriefung
True-Sale-Verbriefung

W

1
‘NN

|

2001 2002 2003 2004 2005

Quelle: Standard & Poor’s, Moody’s und ei-
gene Berechnungen. — 1 Bausparkassen,
Bundes-Pensions-Service, sonstige Unter-
nehmen und Kreditinstitute.
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39 Mrd €,% wahrend der Umlauf deutscher
Pfandbriefe zum gleichen Zeitpunkt beacht-
liche 976 Mrd €% erreichte.

Der Verbriefungsmarkt in Deutschland war in
den letzten Jahren einem Strukturwandel
unterworfen (siehe Schaubild auf S. 38). Wah-
rend in den Jahren 2000 bis 2003 haupt-
sachlich deutsche GroBbanken sowie Real-
kreditinstitute am Markt aktiv waren, sank in
den Jahren 2004 und 2005 das Volumen bei
den GroBbanken deutlich. Das Neuemissions-
volumen blieb deshalb im Jahr 2004 mit circa
16 Mrd € hinter dem Vorjahrsvolumen von circa
28 Mrd € zurtick. 2005 war wieder ein Anstieg
auf geschatzte 33 Mrd € zu verzeichnen.

Waéhrend in den Jahren 2004 und 2005 die
Verbriefung privater Wohnungsbaudarlehen
ricklaufig war, konnte dagegen ein Zuwachs
der Verbriefungen von mit Gewerbeimmo-
bilien besicherter Darlehen (CMBS) sowie der
Emission von Asset-Backed Securities (ABS),
insbesondere der Verbriefung von Auto-
finanzierungen, verzeichnet werden. Der An-
stieg bei den ABS in 2005 ging vor allem auf
eine groBvolumige Verbriefungstransaktion
zuriick. Im Jahr 2005 wurden dardber hinaus
auch wieder mehr Transaktionen mit Krediten
an kleine und mittlere Unternehmen (KMU)
in Form von Collateralized Loan Obligations
(CLOs) abgeschlossen. Hervorzuheben sind
hier vor allem die Verbriefung mezzaniner
Finanzierungsinstrumente fiir KMU.

Gleichzeitig mit den oben genannten Ver-
schiebungen veranderten sich die zur Verbrie-
fung eingesetzten Strukturen: Die bisher in
Deutschland vorherrschenden synthetischen
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Umlauf festverzinslicher
Wertpapiere inlandischer
Emittenten

Stand: Ende 2005
insgesamt 3,29 Billionen €"

Industrieobligationen

(2,6 %)
Hypothekenpfand-
briefe 2
(7.3%)

Anleihen der
o6ffentlichen Hand
(32,8 %)

Schuldver-
schrei-
bungen
von
Spezial-
kredit-
instituten
(10,2 %)

Offentliche
Pfandbriefe

(22,3%) Sonstige Bankschuld-

verschreibungen
(24,8%)

1 Einschl. Umlauf von Bank-Namensschuld-
verschreibungen. — 2 Einschl. Schiffspfand-
briefen.

Deutsche Bundesbank

Transaktionen wurden zunehmend durch

True-Sale-Strukturen erganzt beziehungs-

weise auch ersetzt.

Verbriefungen wurden bislang von deutschen
Banken vorrangig zum Management ihres re-
gulatorischen Eigenkapitals eingesetzt. Die
Refinanzierung mit Hilfe von True-Sale-Ver-
briefungen spielte dagegen eine geringere
Rolle, weil deutsche Banken im Gegensatz zu
Instituten in anderen Landern schon immer
direkt oder indirekt Uber einen giinstigen Ka-

4 Zum Vergleich mit der GroBe des Pfandbriefmarkts
wurden hier emittierte Wertpapiere aus Verbriefungs-
transaktionen herangezogen (Quelle: Bloomberg). Deren
Volumen féllt im Vergleich zum Pfandbriefvolumen des-
halb so gering aus, da in der Vergangenheit in Deutsch-
land synthetische Verbriefungstransaktionen vorherrsch-
ten, bei denen nur zum Teil Wertpapiere emittiert worden
sind.

5 Die Gesamtsumme umfasst Inhaber- und Namens-
pfandbriefe.
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Aspekte verschiedener Verbriefungsarten und von Pfandbriefen

Position

Synthetische Verbriefung

True-Sale-Verbriefung

Pfandbrief

Motivation der Originatoren/
Emittenten

eigene gesetzliche Grundlage

Grundstruktur

Transformation in Risiko-
positionen mit unterschied-
licher Verlustbeteiligung
am Forderungspool
(Tranchierung)

Ruckgriff auf Originator

bilanzielle Auswirkung

Eigenkapitalentlastung fur
zu Grunde liegende Forde-
rungen beim Originator

Risikogewichtung unter
Grundsatz | (GS ) und Sol-
venzverordnung (SolvV) 1)

Anforderungen an zu Grunde
liegenden Forderungspool

Austausch von Forderungen
nach Transaktionsbeginn/
Emission

Anforderungen an
Originator/Emittenten

Risikomanagement, regula-
torisches und 6konomisches
Eigenkapitalmanagement,
ggf. Refinanzierung

nein

Absicherung eines Forde-
rungspools mittels Garantien
oder Kreditderivaten mit
oder ohne Refinanzierungs-
funktion sowie mit oder
ohne Einschaltung einer
Zweckgesellschaft

ja

i.d.R. kein Ruckgriff

nein

moglich

Risikomanagement, regula-
torisches und 6konomisches
Eigenkapitalmanagement,
Bilanzstrukturmanagement,
Refinanzierung

nein

Rechtswirksame Ubertra-
gung eines Forderungspools
auf eine Zweckgesellschaft

i.d.R. kein Ruckgriff

i.d.R. Bilanzverklrzung

moglich

Behandlung von Verbriefungspositionen im GS I: i.d.R.
100 %; SolvV: Standardansatz mindestens 20 %, Interner
Rating-Ansatz mindestens 7 %, ggf. 6 %

keine Beschrankung, Quali-
tat flieBt in Bonitatsurteil
der Rating-Agenturen ein

Folge: méglicherweise keine
regulatorische Eigenkapital-
entlastung fur verbriefte
Forderungen beim
Originator

keine Beschrankung, Quali-
tat flieBt in Bonitatsurteil
der Rating-Agenturen ein

1 Siehe auch Abschnitt zum aufsichtsrechtlichen Umfeld
fur die Verbriefung von Forderungen und fur Pfandbriefe,

S. 44 ff.

Deutsche Bundesbank
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keine Beschréankung, Quali-
tat flieBt in Bonitatsurteil
der Rating-Agenturen ein

Folge: méglicherweise keine
regulatorische Eigenkapital-
entlastung fur verbriefte
Forderungen beim
Originator

keine Beschrankung, Quali-
tat flieBt in Bonitatsurteil
der Rating-Agenturen ein

Refinanzierung

Pfandbriefgesetz

Bildung eines Forderungs-
pools zur zusatzlichen
Absicherung von Schuldver-
schreibungen (gedeckte
Schuldverschreibungen)

nein

ja, Deckungsmasse dient als
zusatzliche Sicherheit

nein

nein

GS I: 10 %; SolvV: Standard-
ansatz 10 %, Interner Rating-
Ansatz ggf. LGD 11,25 %

gesetzliche Anforderungen
und Anforderungen der
Rating-Agenturen

ja

gesetzliche Anforderungen
(Bankgeschaft nach KWG,
Erlaubnis von BaFin notwen-
dig, hohe qualitative Anfor-
derungen) und Anforderun-
gen der Rating-Agenturen



pitalmarktzugang, unter anderem durch die
Moglichkeit zur Emission von Pfandbriefen,
verflgten. So entwickelten sich Pfandbriefe
neben den o6ffentlichen Anleihen zu einem
der bedeutendsten Instrumente am deut-
schen Kapitalmarkt. Der Anteil des Pfand-
briefs am Umlaufvolumen aller festverzins-
lichen Wertpapiere deutscher Emittenten hat
sich zwar in den vergangenen Jahren etwas
verringert, gleichwohl lag dieser Anteil im De-
zember 2005 noch bei beachtlichen 29 %.®

Verbriefung von Forderungen und
Pfandbriefe im Vergleich

Besondere
Qualitéts-
merkmale des
Pfandbriefs...

... erkléren
geringe
Rendite-
aufschlage

Sowohl bei der Verbriefung von Forderungen
als auch bei Pfandbriefen sind die Anspriiche
der Investoren durch Sicherheiten gedeckt.
Im Unterschied zu Verbriefungen, bei denen
die Zahlung an die Investoren von der Ent-
wicklung des zu Grunde liegenden Forde-
rungsportfolios abhangt (,limited recourse”-
Kriterium), dienen die Sicherheiten bei einem
Pfandbrief als zusatzliche Absicherung gegen
das Ausfallrisiko der emittierenden Bank (,, full
recourse”-Ansatz). Gleichwohl stellen die
Rating-Agenturen bei der Erstellung ihrer Bo-
nitatsurteile hauptsachlich auf die Qualitat
und die Entwicklung der zu Grunde liegen-
den Forderungen ab, ahnlich wie bei Verbrie-
fungen.”

Ein wesentlicher Unterschied zwischen Pfand-
briefen und Verbriefungen besteht darin,
dass bei Pfandbriefen hohe gesetzliche Anfor-
derungen an Deckungsmasse und Emittenten
bestehen. Vor allem diese Qualitatsmerk-
male® in Verbindung mit der langen problem-
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freien Historie des deutschen Pfandbriefmarkts
und der vorhandenen Liquiditat? erklaren die
gegenlber Verbriefungen vergleichsweise ge-
ringen Renditen. Letzteres trifft insbesondere
auf den Jumbo-Pfandbrief zu.'® So lag der
Asset Swap Spread (ASW Spread)'” bei tradi-
tionellen Pfandbriefen im Januar 2006 bei zwei
Basispunkten (bp), fir Jumbo-Pfandbriefe da-
gegen bei —1 bp (LZ 3-5 Jahre). Der ASW
Spread flr unbesicherte Anleihen europaischer
Finanzunternehmen mit einem AAA Rating be-
trug zu diesem Zeitpunkt circa 10 bp (LZ 3-5
Jahre), wahrend zum Beispiel deutsche AAA
RMBS zum gleichen Zeitpunkt mit ungefahr
21 bp (LZ 3-5 Jahre) gehandelt wurden. 2

6 Unter Beriicksichtigung von Inhaber- und Namens-
schuldverschreibungen.

7 Die weitgehende Unabhangigkeit von der Bonitat des
Emittenten hat sich bei der Verringerung der Bonitatsein-
stufung einer Hypothekenbank Ende 2005 deutlich ge-
zeigt. Trotz einer Herabstufung ihrer ungesicherten lang-
fristigen Verbindlichkeiten sind die Ratings der von ihr
emittierten Hypotheken- und offentlichen Pfandbriefe
auf hohem Niveau konstant geblieben.

8 Die Qualitat des Pfandbriefs spiegelt sich auch in nied-
rigen regulatorischen Eigenkapitalanforderungen wider.
9 Die unterschiedliche Liquiditat von Pfandbriefen und
Verbriefungen spielt auch bei deren Berlcksichtigung als
Sicherheiten fur Refinanzierungsgeschéfte mit den natio-
nalen Notenbanken im ESZB eine groBe Rolle. Danach
werden Pfandbriefe in eine bessere Liquiditatskategorie
als Verbriefungen eingeordnet mit der Folge geringerer
Abschlage (vgl. auch Veréffentlichung der EZB zur Durch-
fihrung der Geldpolitik im Euro-Wahrungsgebiet, Febru-
ar 2005).

10 Dieser zeichnet sich durch ein Mindestvolumen in
Hohe von 1 Mrd € und das Vorhandensein von mindes-
tens drei Market Makern aus. Letztere verpflichten sich,
zu den Ublichen Handelszeiten simultan Geld- und Brief-
kurse fur Abschlsse bis zu 15 Mio € zu stellen. Diese Re-
gelungen sollen fur eine Marktliquiditat sorgen, die klas-
sische Pfandbriefe und vor allem Verbriefungen nicht bie-
ten konnen und damit die Refinanzierungskosten des
Jumbo-Pfandbriefs weiter senken.

11 Asset Swap Spread ist der Aufschlag auf einen variab-
len Zinssatz, den der Investor einer Festzins-Anleihe als
Teil eines ,Par Asset Swap Packets”, welches zu par be-
wertet ist, im Austausch gegen die Zinszahlungen aus
der Festzins-Anleihe erhélt. Die Hohe des Aufschlags ist
abhangig von dem Ausfallrisiko des Anleihe-Emittenten
und gilt als geeignetes Maf im Zusammenhang mit der
Einschatzung von Kreditrisiken.

12 Durchschnitt der in Bloomberg berechneten Discount
Margins verschiedener deutscher AAA RMBS.
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Zinsabstand von Anleihen® gegenlber einer EURIBOR-Swapkurve

Asset Swap Spread in Basispunkten

Anleihen von
15 EWU-Finanzunternehmen AAA

Traditionelle Pfandbriefe

1999 2000 2001 2002

EWU-Staatsanleihen

2003 2004 2005 2006

Quelle: Merrill Lynch. — * Restlaufzeiten von drei bis finf Jahren.

Deutsche Bundesbank

Neue Rahmenbedingungen fur
das Verbriefungs- und das Pfandbrief-
geschaft

Wegfall von
Gewdhrtrager-
haftung und
Anstaltslast
flhrte zu
neuem Pfand-
briefrecht

Der Wegfall von Gewahrtragerhaftung und
Anstaltslast fur offentlich-rechtliche Kredit-
institute gab Anlass fur eine Neuregelung der
rechtlichen Grundlagen zur Ausgabe von
Pfandbriefen. Dabei wurde ein Festhalten am
Spezialbankprinzip fur die Emission von
Pfandbriefen nicht langer fir notwendig
erachtet. Vielmehr ermdglicht das neue
PfandBG'™ nunmehr allen Kreditinstituten,
die bereit und in der Lage sind, die gesetz-
lich festgelegten Qualitdtsanforderungen
an das Pfandbriefgeschaft zu erfillen, die
Ausgabe von Pfandbriefen. Fur die Hypothe-
ken- und Schiffspfandbriefbanken fuhrt dies
zu einer erheblichen Erweiterung des bisher

42

eng begrenzten Geschaftsrahmens, wahrend
das PfandBG fur die offentlich-rechtlichen
Banken, die bislang keiner Geschaftskreis-
beschrankung unterlagen, strengere Anfor-
derungen an das Pfandbriefgeschaft und die
Ausgabe von Pfandbriefen mit sich bringt.

Das Pfandbriefgeschaft wird in § 1 KWG als
Bankgeschaft definiert, dessen Betrieb eine
Bundesanstalt flr Finanz-
(BaFin)

Die Institute haben nachzuweisen, dass sie

Erlaubnis der
dienstleistungsaufsicht voraussetzt.
bestimmte, fir das Pfandbriefgeschaft un-
abdingbare Mindestanforderungen erfullen.
AuBerdem muss aus dem vorzulegenden Ge-

13 Gesetz zur Neuordnung des Pfandbriefrechts vom
22. Mai 2005 (BGBI. I S. 1373).

14 Im Einzelnen vgl. Erlduterungen zu den Qualitatsmerk-
malen des Pfandbriefs auf S. 43.

Pfandbrief-
geschéft als
Bankgeschaft
im Sinne des
KWG



Schaffung eines
Refinanzie-
rungsregisters

Konkludentes
Abtretungs-
verbot

auf Grund
des Bank-
geheimnisses?

schaftsplan hervorgehen, dass das Pfand-
briefgeschaft regelmaBig und nachhaltig be-

trieben wird.

Fur die Emission von Pfandbriefen und die
Durchfthrung von Verbriefungstransaktionen
ist auch die Schaffung eines Refinanzierungs-
registers' von groBer Bedeutung. Nunmehr
ist die Begrtindung einer insolvenzfesten
Rechtsposition der Zweckgesellschaft und
einer Pfandbriefbank ohne Ubertragung der
Refinanzierungsgegenstande maoglich.

Problematisch im Zusammenhang mit Ver-
briefungen war eine gerichtliche Entschei-
dung in einem einstweiligen Verfligungs-
verfahren, bei der aus dem vertraglichen
Bankgeheimnis auf ein konkludentes Ab-
tretungsverbot geschlossen wurde.'® In der
rechtswissenschaftlichen Literatur und in
nachfolgenden Entscheidungen wurde die
Bedeutung dieses Urteils fir Verbriefungs-
transaktionen allerdings relativiert.'” Zwi-
schenzeitlich hat auch eine Rating-Agentur
erklart, dass sie diese Gerichtsentscheidung
als irrelevant fur die Bewertung von Verbrie-
fungstransaktionen betrachtet. Sollte diese
Entscheidung jedoch vom Bundesgerichtshof
bestatigt werden, ware die Ubertragung von
Forderungen im Rahmen von Verbriefungs-
transaktionen in der Praxis nur Uber das Re-
finanzierungsregister moglich.

15 Gesetz zur Neuorganisation der Bundesfinanzverwal-
tung und zur Schaffung eines Refinanzierungsregisters
vom 22. September 2005 (BGBI. | S. 2809).

16 OLG Frankfurt a. M., WM 2004, S. 1386 ff.

17 LG Frankfurt a.M.: ZIP 2005, S. 115, LG Konstanz BB
2005, S. 125, Butter/Tonner, ZBB 2005, S. 165 ff., Engert/
Schmidl, WM 2005, S. 60 ff., Cahn, WM 2004, S. 2041 ff.,
Bruchner, BKR 2004, S. 394 ff.
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Qualitatsmerkmale des deutschen
Hypothekenpfandbriefs

Bereits das Ende des 19. Jahrhunderts erlas-
sene Hypothekenbankgesetz stellte den
Schutz der Pfandbriefglaubiger in den Mittel-
punkt der gesetzlichen Bestimmungen. Auch
das Gesetz zur Neuregelung des Pfandbrief-
rechts vom Mai 2005 folgt durch Ubernahme
zentraler Prinzipien des Hypothekenbankge-
setzes zur Deckung der Pfandbriefe diesem
Ansatz.

Der besondere Schutz der Glaubiger wird ins-
besondere durch folgende Elemente gewahr-
leistet:

— Kreditinstitute mussen Gber ein Kern-
kapital von mindestens 25 Mio €, einen an-
gemessenen organisatorischen Aufbau so-
wie geeignete Regelungen und Instru-
mente zur Steuerung, Uberwachung und
Kontrolle der Risiken fur die Deckungsmas-
sen und des darauf grindenden Emissions-
geschafts verfugen.

— Deckungsstockfahig sind nur Hypotheken
oder dhnliche Rechte, die auf Grundstticken
im Europaischen Wahrungsraum, in der
Schweiz, in den USA, in Kanada oder in
Japan lasten.

— Hypotheken durfen nur bis zur Héhe der
ersten 60% des auf Grund nachhaltiger
Merkmale zu ermittelnden Beleihungs-
wertes zur Deckung benutzt werden.

— In den Deckungsregistern eingetragene
Werte dienen im Insolvenzfall allein
der Befriedigung der Forderungen der
Pfandbriefglaubiger.

— Der Barwert der in das Deckungsregister
eingetragenen Werte muss den Gesamt-
betrag der zu deckenden Verbindlichkei-
ten um mindestens 2 % Ubersteigen.

- Erweiterte  Transparenzanforderungen:
nennwertige und barwertige Deckung in-
klusive der Barwerte nach einem Stress-
test, Laufzeitstrukturen der Deckungs-
werte und Pfandbriefe, Belegenheit der
Grundstucke.

Deutsche Bundesbank

43



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Marz 2006

Das Refinanzierungsregister

Durch die Eintragung einer Forderung in das
Refinanzierungsregister erhalt der Ubertra-
gungsberechtigte, zum Beispiel eine Zweck-
gesellschaft oder Pfandbriefbank, die die For-
derung in einen Forderungspool oder in den
Deckungsstock einstellen will, eine hinrei-
chend sichere Rechtsstellung im Insolvenzver-
fahren, ohne dass die sachenrechtlichen An-
forderungen an eine Vollrechtstbertragung
erfullt sein mussen.

In das Refinanzierungsregister kénnen Forde-
rungen oder Sicherheiten eingetragen wer-
den, auf deren Ubertragung ein Anspruch
besteht. AuBerdem sind einzutragen: der
Ubertragungsberechtigte, der Zeitpunkt der
Ubertragung, der rechtliche Grund, Umfang
und Rang der Sicherheit sowie das Datum des
die Sicherungsabrede enthaltenden Vertra-
ges.

Forderungen sind auch dann eintragungs-
fahig, wenn die Abtretung durch mundliche
oder konkludente Vereinbarung mit dem
Schuldner ausgeschlossen wurde. Anderes gilt
nur bei einem gesetzlichen oder einem
schriftlichen Abtretungsverbot, das keine
handelsrechtliche Forderung betrifft. Eintra-
gungen koénnen nur mit Zustimmung des
Ubertragungsberechtigten beziehungsweise
Treuhéanders geldscht werden. Refinanzie-
rungsregister kdnnen nur von Kreditinstituten
oder von der Kreditanstalt fur Wiederaufbau
gefuhrt werden.

OrdnungsgemaB eingetragene Gegenstande
kénnen im Fall der Insolvenz des Ubertra-
gungsverpflichteten durch den Ubertragungs-
berechtigten als nicht zur Insolvenzmasse
gehorend ausgesondert werden. Ferner kann
weder eine Aufrechnung erklart noch ein Zu-
rickbehaltungsrecht geltend gemacht wer-
den. Allerdings verbleiben den Glaubigern
des Ubertragungspflichtigen die Anfech-
tungsrechte nach dem Anfechtungsgesetz
und der Insolvenzordnung. AuBerdem wer-
den auch Einwendungen und Einreden Dritter
gegen die eingetragenen Forderungen und
Rechte nicht eingeschrankt.

Deutsche Bundesbank
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Zur Forderung von Verbriefungen tber deut-
sche Zweckgesellschaften sind in den letzten
Jahren einige steuerrechtliche Vorschriften
geandert worden. So wurden zum Beispiel
bereits im Jahr 2003 Zweckgesellschaften,
die die Verbriefung von Forderungen von
Kreditinstituten vornehmen, diesen hinsicht-
lich der Privilegierung bei der begrenzten
Hinzurechnung von Dauerschuldzinsen bei
der Ermittlung des gewerbesteuerlichen Ge-
winns gleichgestellt.'™ Damit wurde ein im
internationalen Vergleich belastender Kosten-
faktor fur ABS-Transaktionen Uber deutsche
Zweckgesellschaften bei Verbriefung von
Forderungen von Kreditinstituten, nicht aber
zum Beispiel von Leasingunternehmen, be-

seitigt.

Aufsichtsrechtliches Umfeld fur
Verbriefungen und Pfandbriefe

Teilweise
Gleichstellung
von Zweck-
gesellschaften
und Kredit-
instituten im
Gewerbe-
steuerrecht

Neuerungen der aufsichtlichen Rahmenbe-
dingungen ergeben sich durch die Eigenkapi-
talregelungen unter Baselll'® und die korres-
pondierende CRD auf europaischer Ebene.
Sie werden durch Anderungen im KWG, der
GroB- und Millionenkreditverordnung sowie
durch eine neue Solvabilitdtsverordnung

(SolvV) in deutsches Recht umgesetzt.

Insbesondere durch die unter Baselll vorgese-
hene Anderung der Risikogewichtung fir die
zu Grunde liegenden Forderungsklassen so-
wohl im Standardansatz (STA) als auch im In-

18 Siehe Art. 4 des Kleinunternehmerférderungsgesetzes
vom 11. Juli 2003.

19 Eine ausfuhrliche Darstellung findet sich in: Deutsche
Bundesbank, Monatsbericht, September 2004.

Eigenkapital-
anforderungen
vor Verbriefung
andern sich
beim
Originator...



...Im Standard-
ansatz...

...undim
IRB-Ansatz

Risikogewichte im Standardansatz

%
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grundpfandrechtlich be-
sicherte Forderungen Forderun-
gen in Ver-

Rating 1) Privat- ~gewerb- |zug plus
(langfristig) Staaten Bank 2) banken kunden Lprivat” lich” 90 Tage
AAA bis AA- 0 20 20
A+ bis A- 20 50 50
BBB+ bis BBB— 50 100 100
BB+ bis BB— 100 100 100 75 35 100 150
B+ bis B— 100 100 150
unter B— 150 150 150
ohne Rating 100 100 100

* Die in Basel festgelegten Risikogewichte werden
voraussichtlich auch in der kunftigen Solvabilitatsver-
ordnung Anwendung finden. — 1 Z.B.: Standard & Poor’s

Deutsche Bundesbank

ternen Rating-Ansatz (IRBA) werden sich die
Eigenkapitalanforderungen vor einer Verbrie-
fung kinftig sehr viel starker dem 6konomi-
schen Kapitalbedarf der Banken anpassen.2?
Damit wird sich auch der Anreiz zur Reduzie-
rung der regulatorischen Eigenkapitalanfor-
derungen durch die Verbriefung von Forde-
rungen (regulatorische Eigenkapitalarbitrage)

stark verringern.

Die oben stehende Tabelle zeigt die Risikoge-
wichte fur die entsprechenden Forderungsklas-
sen (einschl. Versicherungen) im STA, die kunf-
tig von der Einschatzung aufsichtlich anerkann-
ter, externer Bonitatsbeurteilungsinstitute (Ra-
ting-Agenturen) abhangen werden.

Im IRBA wird dagegen die Mindesteigenkapi-
talanforderung aus aufsichtlich vorgegebenen

(S&P). — 2 Option 1 findet in Deutschland Anwendung:
Ableitung des Risikogewichts fur Banken aus der Be-
urteilung des Sitzstaates der jeweiligen Bank.

Risikogewichtsfunktionen ermittelt, die fur
verschiedene Forderungsklassen definiert sind.
Die Eigenmittelunterlegung errechnet sich da-
bei aus 8 % des Produkts aus der Forderungs-
hohe bei Ausfall (EAD) und dem Wert aus der
Risikogewichtsfunktion, der wiederum von
den Risikoparametern Ausfallwahrscheinlich-
keit (PD), Verlustquote (LGD) und effektive
Restlaufzeit der Forderung (M) abhangt. Im
Basis-IRBA wird bankintern nur die PD pro

20 Okonomisches Kapital ist jedoch bei den meisten Kre-
ditinstituten noch ein vergleichsweise neues bzw. in Ent-
wicklung befindliches Konzept. Neben weit reichenden
definitorischen Ubereinstimmungen — ékonomischer Ka-
pitalbedarf als groBter unerwarteter Verlust innerhalb
eines bestimmten Zeithorizonts zu einem bestimmten
Konfidenzniveau — gibt es groBe Unterschiede hinsicht-
lich der Abgrenzung der risikotragenden Kapitalressour-
cen. Auch unterscheiden sich die methodischen Uberle-
gungen und Modellansatze zur Berechnung des Kapital-
bedarfs sowie die Anwendung in der Gesamtbanksteue-
rung.
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Risikogewichte
fur Verbriefungspositionen
im Standardansatz

in %

Rating 1) Risiko-
(langfristig) gewicht
AAA bis AA- 20
A+ bis A- 50
BBB+ bis BBB— 100
BB+ bis BB— 2) 350
B+ und darunter, bzw. ohne Rating Abzug

1 Z.B.: S&P. — 2 Wahrend Basel Il fur Originatoren den
Abzug fur schlechter als BBB— geratete Positionen vor-
sieht, dirfen nach der CRD und in der nationalen Um-
setzung Originatoren wie Investoren ein Risikogewicht
von 350 % ansetzen.

Deutsche Bundesbank

Ratingklasse fur die Kreditnehmer geschatzt;
LGD?", EAD und M sind dagegen banken-
aufsichtlich vorgegeben. Die Restlaufzeit fir
Forderungen an Unternehmen, Banken und
Staaten ist grundsatzlich auf 2. Jahre fest-
gesetzt. Im fortgeschrittenen IRBA schatzen
die Kreditinstitute alle vier Risikoparameter
selbst. Dabei ist die anzunehmende effektive
Restlaufzeit grundsatzlich auf funf Jahre be-
grenzt.

Mit Baselll, der europaischen CRD und deren
Umsetzung in nationales Recht wird erstmals
ein international harmonisierter Standard fir
die bankenaufsichtliche Behandlung von Ver-
briefungen eingefihrt.

Ein Kreditinstitut, das eigene Forderungen
verbrieft, um eine Eigenkapitalentlastung zu
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erzielen, muss einen wirksamen und wesent-
Dabei
orientiert sich die Auslegung des Wesent-

lichen Risikotransfer sicherstellen.
lichkeitskriteriums vor allem an dem Risiko-
gehalt der durch den Originator zuriickbe-
haltenen Positionen.?? Die operationellen
Anforderungen an den wirksamen Risiko-
transfer sind fur den STA und den IRBA nahe-

zu identisch.

Der STA fur Verbriefungspositionen??® folgt
prinzipiell der Unterlegungssystematik des all-
gemeinen STA und beruht wie dieser auf der
Einschatzung aufsichtlich anerkannter Rating-
Agenturen. Dabei wird sich die Risikogewich-
tung insbesondere flr Verbriefungstranchen
mit sehr guter Bonitat gegentber der derzei-
tigen Behandlung deutlich verringern, far
Tranchen, die schlechter als BBB- geratet sind
oder kein externes Bonitatsurteil aufweisen,
dagegen stark zunehmen.?¥ Die Eigenkapital-
anforderungen beim Originator nach Durch-
flhrung der Verbriefung sind in der CRD und

21 FUr unbesicherte Forderungen gilt grundsatzlich eine
LGD von 45 %. Diese verringert sich bei entsprechender
Besicherung, z.B. auf 35% bei privaten Wohnimmobi-
lien.

22 GemaB §232 SolvwW soll dabei insbesondere ein
wesentlicher Anteil (gemessen an den Eigenkapitalanfor-
derungen oder risikogewichteten Aktiva) der Positionen
aus dem Intervall der ersten Verluste (mit einem Risikoge-
wicht = 1250%) bis einschl. der A-dquivalenten Ver-
briefungstranche transferiert werden. AuBerdem darf die
Zweitverlustposition in einer Verbriefungstransaktion
nicht vollstandig zurtickbehalten werden.

23 Originatoren werden fur zurtickbehaltene Verbrie-
fungspositionen oder das Stellen von Kreditverbesserun-
gen in eigenen Transaktionen wie Investoren behandelt.
24 Nach der CRD und ihrer nationalen Umsetzung kann
fir ungeratete Verbriefungstranchen die sog. Transpa-
renzmethode angewendet werden, bei der sich das Risi-
kogewicht aus dem durchschnittlichen Risikogewicht der
zu Grunde liegenden Forderungen unter Beriick-
sichtigung des Ranges der Tranche bestimmt. Weitere
Ausnahmen gelten flr Positionen in ABCP-Programmen
und fUr Liquiditatsfazilitdten. Deren Eigenkapitalanforde-
rungen werden kinftig stark ansteigen.

Wesentlicher
Risikotransfer
beim Originator
erforderlich

Behandlung
von Verbrie-
fungspositionen
im STA ...



...sowie im
IRB-Ansatz

Hohe Bonitat
der Pfandbriefe
auch kinftig
aufsichtlich
berticksichtigt

in der nationalen Umsetzung auf die Hohe
vor der Verbriefung begrenzt.

Im IRBA muss bei Vorliegen einer anerkann-
ten externen Bonitdtseinschatzung fur eine
Verbriefungsposition oder wenn fiir diese ein
Rating abgeleitet werden kann?> der Rating
basierte Ansatz (RBA) angewendet werden.
Dabei richten sich die Risikogewichte nicht
nur nach der externen Bonitatsbeurteilung,
sondern beziehen auch die Granularitat des
Portfolios und die Senioritat der Tranchen mit
ein.

Wenn dies nicht moéglich ist, kann nach der
Methodenhierarchie die Aufsichtliche Formel
(SF) angewendet werden. Diese sieht wie der
RBA ein Mindestrisikogewicht von 7 % vor.2®
Ist auch die SF nicht anwendbar, muss grund-
satzlich ein Abzug der Position vom Eigen-
kapital vorgenommen werden.?” Auch im
IRBA sind beim Originator die Eigenkapital-
anforderungen nach Verbriefung auf den
Betrag vor Verbriefung begrenzt.

Der hohen Bonitdt der Pfandbriefe tragt
ein Risikogewicht von 10% im Rahmen des
STA unter der SolvV Rechnung. Unter dem
Basis-IRBA darf den Pfandbriefen2® eine LGD
von 12,5% zugeordnet werden. Bei Vor-
liegen bestimmter Voraussetzungen, die von
den deutschen Pfandbriefen erflllt werden,
kann bis zum 31. Dezember 2010 die LGD
11,25% reduziert

dartber hinaus auf

werden.29
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Risikogewichte fur Verbriefungs-
positionen nach dem RBA

in %
Risikogewichte
fur erstrangige
Tranchen und
anerkannte
erstrangige Risikogewichte
IAA 2)-Positio- far Tranchen,
nen, gedeckt gedeckt durch
Rating 1) durch granulare | Basisrisiko- nicht granulare
(langfristig) | Pools gewichte Pools
AAA 3)7 12 20
AA 8 15 25
A+ 10 18
A 12 20 35
A- 20 35
BBB+ 35 50
BBB 60 75
BBB- 100
BB+ 250
BB 425
BB- 650
unter BB-4) Abzug

1 Z.B.: S&P. — 2 Internal Assessment Approach (IAA), internes
Einstufungsverfahren. — 3 Im Unterschied zu Basel Il gilt nach der
CRD und in der nationalen Umsetzung unter bestimmten Bedin-
gungen ein Risikogewicht von 6% fir erstrangige Verbriefungs-
positionen. — 4 Und nicht geratet.

Deutsche Bundesbank

25 Dabei wird das Rating der unmittelbar nachrangigen
Verbriefungstranche herangezogen.

26 Die unter der SF errechneten Kapitalanforderungen
sind von funf bankseitig bereitzustellenden Eingabedaten
abhangig: den IRB-Kapitalanforderungen fur die zu
Grunde liegenden Forderungen vor Verbriefung inkl. der
erwarteten Verluste (Kigg), der Kreditverbesserung fur die
Tranche (L), dem Volumen der Tranche (T), der effektiven
Anzahl der zu Grunde liegenden Forderungen (N) und
der forderungsgewichteten durchschnittlichen Verlust-
quote des Pools (ELGD).

27 FUr ungeratete Positionen in ABCP-Programmen steht
jedoch zusatzlich das interne Einstufungsverfahren (IAA)
zur Verfugung.

28 Deutsche Pfandbriefe gehoéren zu den gedeckten
Schuldverschreibungen, welche die Bedingungen des
Art. 22 Abs. 4 der OGAW-Richtlinie (85/611/EWG) er-
fallen.

29 Vgl. § 339 Abs.15 SolvV: Die IRBA-Position muss die
bestmogliche  Bonitatsbeurteilung einer anerkannten
Rating-Agentur erhalten, die Besicherung erfolgt durch
Vermogensgegenstande der Bonitatsstufe 1, die Siche-
rung durch Wohn- bzw. Gewerbeimmobilien darf maxi-
mal 10 % am nominellen Wert der ausstehenden Emis-
sionen betragen; Schiffspfandrechte sind nicht anerken-
nungsfahig.
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Bedeutung der veranderten Rahmen- tute von anderen Banken waren. Bisher

bedingungen fur den deutschen konnten sich diese Mutterinstitute lediglich

Verbriefungs- und Pfandbriefmarkt indirekt Uber die Ausgabe von Pfandbriefen

refinanzieren, kunftig erlaubt ihnen das
Refinanzierung PfandBG jedoch auch eigene Pfandbriefemis-

sionen. Daher wurden bereits einige Hypo-

Refinan- Den Banken stehen unterschiedliche Instru- thekenbanken mit ihren Mutterunternehmen
f,’,iggg,%:nte mente zur Refinanzierung zur Verfligung. lhr verschmolzen. Es ist zu erwarten, dass die
von bank- Einsatz hangt von zahlreichen Faktoren ab, Konsolidierung in diesem Sektor weiter vor-
spezifischen
Faktoren etwa von der allgemeinen Geschaftspolitik anschreitet.
abhdngi . L
99 (insbesondere Kundenorientierung), dem Zu-
gang zum Kapitalmarkt, aber auch von den Mit dem Wegfall von Gewahrtragerhaftung  Veranderte
. . . . . L . Refinan-
Ubergeordneten strategischen Zielen des je- und Anstaltslast sehen sich die 6ffentlich- Z,i,’j,"jgs_
weiligen Instituts. rechtlichen Banken bereits seit Juli 2005 ver- ~ bedingungen
fur 6ffentlich-
anderten Refinanzierungsbedingungen aus-  rechtliche
. . . . . . . Kreditinstitute
Besondere Die Refinanzierungsstruktur der verschiede- gesetzt. Zwar sind die Rating-Herabstufungen
Bedeutung d . . . -,
Pfaf:bzggfi nen Bankensektoren zeigt, dass die Spar- der Landesbanken auf Grund friihzeitig ange-
Realkredit-

institute und

kassen und die Kreditgenossenschaften sich

stoBener Struktur- und Strategieanpassungen

Landesbanken auf Grund ihrer starken Ausrichtung auf moderat ausgefallen. Das friher durch die
Privat- und mittelstandische Kunden haupt- Staatsgarantie bestimmte erstklassige Emit-
sachlich Uber Spar- sowie Sicht- und Termin- tentenrating ist aber durch ein Rating ersetzt
einlagen refinanzieren. Fur die GroBbanken worden, das starker von der individuellen
und  genossenschaftlichen  Zentralbanken Bonitdt der Bank abhangt. Entsprechend ist
spielt hingegen das Interbankgeschaft eine eine Anpassung der Renditen fir unbe-
wesentliche Rolle, wahrend sich Landes-
banken und Realkreditinstitute insbeson-
dere Uber Pfandbriefemissionen refinanzie-
ren. Bei einem Vergleich der emittierten
Namens- und Inhaberpfandbriefe mit den
verbrieften Verbindlichkeiten3® zeigt sich far
die Realkreditinstitute, dass die Pfandbriefe
113%3" der verbrieften Verbindlichkeiten
entsprechen, bei den Landesbanken sind es
739% 30 Verbriefte Verbindlichkeiten sind Schuldverschreibun-

) gen sowie Verbindlichkeiten, fur die nicht auf den Namen

lautende Ubertragbare Urkunden ausgestellt sind, und

) o ) . zwar unabhangig von ihrer Bérsenfahigkeit. Dazu geho-

Konsolidierung ~ Bei den Realkreditinstituten ist zu berUck- ren auch die Pfandbriefe, mit Ausnahme der Namens-

bei Realkredit-

instituten

sichtigen, dass ein GroBteil der bei In-Kraft-
Treten des neuen Pfandbriefgesetzes be-
stehenden Hypothekenbanken Tochterinsti-

48

pfandbriefe.

31 Da die Namens- und Inhaberpfandbriefe ins Verhaltnis
zu den verbrieften Forderungen gesetzt wurden, die
keine Namenspfandbriefe enthalten, ergibt sich ein An-
teil von tber 100 %.



Verlust der
Deckungs-
stockféhigkeit
bei den
Sparkassen-
briefen...

...erfordert
neue Refinan-
zierungswege

sicherte Anleihen der Landesbanken zu er-
warten.3?

Auch das In-Kraft-Treten des PfandBG wird
eine Anderung der Refinanzierungsstruktur
der Sparkassen und Landesbanken nach sich
ziehen. Denn die von den Sparkassen ausge-
gebenen Sparkassenbriefe sind unter dem
PfandBG nicht mehr deckungsstockfdhig3?
und kénnen damit ebenso wie bisher schon
andere Bankschuldverschreibungen nicht mehr
als Deckungsmasse fur die von den Landes-
banken emittierten 6ffentlichen Pfandbriefe
dienen.3 Es ist daher damit zu rechnen, dass
die Emission von o6ffentlichen Pfandbriefen
der Landesbanken, die bislang einen Anteil
von 90% an allen von ihnen emittierten
Pfandbriefen ausmachte, zurlickgehen wird.

Die Emission von Hypothekenpfandbriefen
hingegen ermdéglicht die Nutzung des be-
trachtlichen Portfolios von grundpfandrecht-
lich besicherten Darlehen des o6ffentlich-
rechtlichen Sektors. So machte das Kredit-
volumen fir den Wohnungsbau Ende 2005
allein bei den Sparkassen 303 Mrd € und
bei den Landesbanken 63 Mrd € aus.3®
Diese Darlehen konnten kinftig starker als
Deckungsmasse flr die Emission von Hypo-
thekenpfandbriefen eingesetzt werden. Bis-
her wurde davon nur in geringem Ausmaf
Gebrauch gemacht, wie das Volumen der von
Sparkassen emittierten Hypothekenpfand-
briefe von nur 575 Mio € im Dezember 2005
zeigt.

Fur den offentlich-rechtlichen Sektor bieten
sich in dieser Hinsicht zwei Handlungsalter-

nativen an: zum einen die Aufnahme der
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Durchschnittliche Ratings
der Landesbanken in 2005
Offentliche | Hypotheken-
Rating-Agentur | Emittenten | Pfandbriefe |pfandbriefe
Fitch
Mai AAA AAA AAA
August A AAA AAA
Moody’s
Mai Aal Aaa Aaa
August Aa3 Aaa Aaa
S&P
Mai AA AAA AAA
August A AAA AAA

Quelle: Fitch, Moody's, S&P.

Deutsche Bundesbank

grundpfandrechtlich besicherten Darlehen der
Sparkassen in die Deckungsmasse eines Treu-

32 Gegenwartig sind noch keine aussagekraftigen Infor-
mationen Uber Renditen verfligbar, da es keine ausrei-
chend liguiden Emissionen von Landesbanken gibt, die
ohne staatliche Absicherung begeben wurden. Denn ins-
besondere im Jahr 2004 hatten Landesbanken im Vorfeld
des Wegfalls der staatlichen Haftungsgarantien verstarkt
Liquiditatsbevorratung betrieben und verbriefte Verbind-
lichkeiten begeben. Die Spreads von Credit Default
Swaps konnen wegen der eingeschrankten Liquiditat
nicht als Bewertungsbasis genutzt werden. Auch Spreads
von Banken, deren Rating mit dem der Landesbanken
vergleichbar ist, haben nur einen beschrankten Informa-
tionsgehalt, weil die Auswirkung der impliziten Staats-
garantie auf den Spread schwer abschétzbar ist. (Der Be-
griff Spread wird hier und auch im Folgenden im Sinne
des Interbankenmarkts verwendet.)

33§20 Abs. 1 PfandBG.

34 Dieses gilt auch fur die anderen Pfandbriefemittenten,
so dass generell von einem Rickgang bei 6ffentlichen
Pfandbriefen ausgegangen werden kann.

35 Das Volumen der Wohnungsbaukredite kann nur als
grober Indikator fur die verfigbare Deckungsmasse die-
nen, weil Angaben dartber fehlen, in welchem Umfang
die Kredite grundpfandrechtlich besichert und wie hoch
die Beleihungswerte angesetzt sind. In den Zahlen eben-
falls nicht enthalten ist die Finanzierung von gewerb-
lichen Immobilien.
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Zwei Alterna-
tiven fir die

Emission von
Hypotheken-
pfandbriefen



Verbundinterne
Verbindlich-
keiten ...
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Risikogewichtete Aktiva (RWA)™
und Verbriefungsvolumina
bei Auto- und Direktbanken

Mrd €

14 RWA-Veranderung
gegenuber Vorjahr

2 True-Sale-Verbriefungen l

., A m - N

2001 2002 2003 2004 2005

Quelle: Standard & Poor’s, Moody’s und ei-
gene Berechnungen. — * Lt. Grundsatz I.

Deutsche Bundesbank

handers (sog. Pooling-Lésungen bei den Lan-
desbanken),3® zum anderen das Verbleiben
der Deckungsmasse bei einer Sparkasse, die
selbst als Pfandbriefbank am Markt auftritt.

Kreditbetrage, die nicht deckungsstockfahig
sind, kdnnten dartber hinaus in Form von
RMBS verbrieft und am Kapitalmarkt platziert
werden. Gleichwohl ist davon auszugehen,
dass diese Form der Refinanzierung eine
kostenintensivere Variante darstellt und nur
mangels anderweitiger gunstigerer Refinan-
zierungsinstrumente zum Einsatz kame.3?

Fur die Refinanzierungspolitik der Sparkas-
sen-Finanzgruppe, gleiches gilt fur den Ge-
nossenschaftssektor, dirfte auBerdem die in
der nationalen Umsetzung der CRD vorgese-
hene glnstigere Risikogewichtung von Ver-
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bindlichkeiten innerhalb eines Haftungsver-
bundes eine wichtige Rolle spielen. Danach
kénnen solche verbundinternen Forderungen
unter bestimmten Voraussetzungen statt mit
20 % kunftig mit 0 % angerechnet werden.

Eine besondere Stellung in Bezug auf ihre Re-
finanzierungsstruktur nehmen die Auto- und
Direktbanken ein, die sich hauptsachlich Uber
Sicht- und Termineinlagen refinanzieren, seit
mehreren Jahren aber auch als wichtige Origi-
natoren am Markt fur True-Sale-Verbriefun-
gen auftreten. Auf Grund wachsender Ge-
schaftsvolumina weist diese Bankengruppe
einen starken Anstieg der risikogewichteten
Aktiva auf. True-Sale-Verbriefungen werden
als ein Instrument betrachtet, um das stei-
gende Geschaftsvolumen zu refinanzieren und
gleichzeitig die risikogewichteten Aktiva zu
verringern.3® Die Emission von Pfandbriefen
ist fur Auto- und Direktbanken dabei keine
Option, weil ihnen auf Grund der Art der
Finanzierungen kaum deckungsstockfahige
Aktiva zur Verfligung stehen.

Bei den GroBbanken
schwachen gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung in den Jahren 2000 bis 2003, der damit
einhergehenden rtcklaufigen Ertragsentwick-

ruckte infolge der

lung und dem zunehmenden Druck auf die
Ratings sowie die Refinanzierungskosten die

36 Ein Pfandbriefrefinanzierungsmodell fir den gesam-
ten Sparkassensektor wird zurzeit mit der Aufsicht abge-
stimmt. Dartber hinaus gibt es Pooling-Initiativen einzel-
ner Landesbanken.

37 Esist zu erwarten, dass die Spreads sowie die von den
Rating-Agenturen verlangten Kreditverbesserungen bei
der Verbriefung von auBerdeckungsstockfahigen Kredit-
betrdgen Uber denen von traditionellen RMBS liegen wer-
den.

38 Dabei spielen auch ABCP-Programme eine groBe
Rolle.

... auf Grund
glinstigerer
Risiko-
gewichtung
als weitere
Alternative

Verbriefungen
wichtiges
Refinan-
zierungs-
instrument fiir
Auto- und
Direktbanken

Forcierung von
True-Sale-
Verbriefungen
vor allem von
GroBbanken
in den Jahren
2000 bis
2003...



... aber Pfand-
brief weiter
kosten-
gunstigere
Refinan-
zierungs-
alternative...

..zur
Verbriefung

Reduzierung
der Refinanzie-
rungskosten fir
vorrangige
Verbriefungs-
tranchen zu
erwarten

ErschlieBung neuer und gunstiger Refinanzie-
rungsquellen — z.B. Uber True-Sale-Verbrie-
fungen —in den Vordergrund.

Hauptsachlich aus diesem Motiv wurde im
Frihjahr 2003 die so genannte ,True-Sale-
Initiative” (TSI) gegrindet. Jedoch blieb der
erwartete Anstieg bei Verbriefungen von
GroBbanken, unter anderem auf Grund der
zwischenzeitlich  verbesserten  gesamtwirt-
schaftlichen Lage, bislang aus.3?

Eine wesentliche Ursache dafur ist, dass die
Refinanzierung Uber True-Sale-Verbriefungen
im Vergleich zu alternativen Instrumenten
— insbesondere dem Pfandbrief — wegen der
relativ hohen Renditen teurer ist.4®

Die hohere Rendite bei Verbriefungen erklart
sich insbesondere durch die relative llliquiditat
dieser Papiere, was vor allem auf die geringen
Volumina und die bislang im Vergleich zum
Pfandbriefmarkt kleinere Investorenbasis zu-
rickzufihren ist. Weiterhin spielen die héhe-
ren Anforderungen an die Eigenkapitalunter-
legung fur Verbriefungen gegenuber Pfand-
briefen bei den Investoren eine Rolle, und
nicht zuletzt weist der deutsche Verbriefungs-
markt im Vergleich zum Pfandbrief eine ver-
gleichsweise kurze Historie auf.

Mit den verdnderten aufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen wird sich die Eigenkapi-
talanforderung insbesondere bei den Ver-
briefungstranchen sehr guter Bonitat jedoch
an diejenige der Pfandbriefe angleichen. Als
Folge sollten sich auch die Spreads anna-
hern.4" Die Spreads fur Verbriefungstranchen
mit niedriger Bonitat kdnnten sich hingegen
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auf Grund der gestiegenen Eigenkapital-
anforderungen erhohen. Es bleibt abzuwar-
ten, ob sich fur Tranchen im mezzaninen Be-
reich oder fur Erstverlustpositionen ein neuer
Investorenkreis, insbesondere aus dem nicht-
regulierten Unternehmenssektor (z. B. Hedge-
fonds), entwickelt.

Auch die wachsenden Volumina im Handel
mit strukturierten Produkten, geférdert durch
die Markteinfihrung des iTraxx sowie stan-
dardisierter Tranchen auf diesen Index, kénn-
ten sich verringernd auf die Spreads von Ver-
briefungstranchen auswirken. In die gleiche
Richtung wirken die Entwicklung eines Ver-
tragsstandards fur Credit Default Swaps auf
ABS sowie verschiedener ABS-Indizes. Auch
wenn noch nicht absehbar ist, welcher Index
sich in Zukunft als Marktstandard etablieren
wird, dlrfte durch den kinftig moglichen
Handel mit Derivaten auf ABS sowie Hedging
die Liquiditat dieser Papiere signifikant zuneh-
men.

Verbriefungen als Instrument fur
das Kapitalmanagement

Die Entscheidung einer Bank, eine Verbrief-
ungstransaktion mit dem Ziel des Kapital-
managements einzusetzen, hangt letztlich

39 Neben den beiden Transaktionen einer Autobank fand
bislang nur eine weitere Transaktion einer GroBbank im
Januar 2006 Uber die TSI-Plattform statt.

40 Dies gilt bei isolierter Betrachtung der Refinanzie-
rungskosten. Andere Aspekte, wie z.B. die mogliche Frei-
setzung von Kapital, bleiben unbertcksichtigt.

41 Wahrend die Eigenkapitalanforderungen fir Pfand-
briefe im STA weiterhin 0,08 % betragen und im Basis-
IRBA bis auf 0,002 % (Annahme PD 3bp, LGD 11,25 %,
LZ 2,5 Jahre) sinken kénnen, verringern sich die Risikoge-
wichte fur Verbriefungstranchen mit sehr guter Bonitat
von 8% auf 1,6 % (RW 20%) und im IRBA auf 0,56 %
(RW 7 %).
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Synthetische
versus True-
Sale-Verbrie-
fungen zur
Freisetzung von
regulatorischem
Kapital

Nutzung
synthetischer
Verbriefungen
vor allem bei
GroBbanken...
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von Faktoren wie der Knappheit von regula-
torischem und/oder 6konomischem Kapital
sowie dem Verhaltnis zwischen dem regulato-
risch vorzuhaltenden und dem ékonomischen
Kapital unter Einbeziehung aller Kosten ab.

Liegt keine Kapitalknappheit vor, ist die Ent-
scheidung zwischen der Durchfiihrung einer
synthetischen und einer True-Sale-Verbrie-
fung zur Kapitalfreisetzung in erster Linie von
einer Reihe bankspezifischer Faktoren ab-
hangig, maBgeblich aber von den alter-
nativen Refinanzierungskosten. Eine synthe-
tische Transaktion wirde gegentber einer
True-Sale-Verbriefung dann den Vorzug er-
halten, wenn die Refinanzierungskosten fur
die zu Grunde liegenden Forderungen zuzlg-
lich der Absicherungskosten unter den Kos-
ten einer True-Sale-Verbriefung liegen.4?

Es sind aber auch synthetische Strukturen
denkbar, die durch die Zwischenschaltung
eines weiteren Garantiegebers, beispielsweise
der KfW, nicht nur zu einer 0 %-Risikoge-
wichtung der zu Grunde liegenden Forderun-
gen fuhren, sondern durch die Garantie auch
deckungsstockfahige Aktiva fur offentliche
Pfandbriefe und damit entsprechend giins-
tige Refinanzierungsmaoglichkeiten auf AAA-
Niveau schaffen. Dies kénnte zu einem Vor-
teil von synthetischen Strukturen gegenlber
True-Sale-Verbriefungen fuhren.

Deutsche GroBbanken nutzten synthetische
Verbriefungen insbesondere im Zeitraum zwi-
schen 2000 und 2003, um risikogewichtete
Aktiva zu reduzieren und knappes regulato-
risches Kapital freizusetzen. Ihr Anteil am
Neuemissionsvolumen deutscher synthetischer
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Verbriefungen lag im Jahr 2002 bei 50 %, im
Jahr 2003 bei Uber 60 %. Gleichzeitig sanken
bei den GroBbanken die risikogewichteten
Aktiva zwischen 2001 und 2002 um 43 Mrd €,
zwischen 2002 und 2003 um 75 Mrd €. Das
Verbriefungsvolumen betrug im Jahr 2002
beachtliche 14 Mrd € und 20 Mrd € im Jahr
2003.

Es lasst sich allerdings nicht eindeutig feststel-
len, wie groB der Anteil der in dieser Zeit ge-
tatigten Verbriefungen an den Veranderun-
gen der risikogewichteten Aktiva tatsachlich
war. Zum einen wirkt das Transaktionsvolu-
men bei einer Verbriefung nicht vollstandig
kapitalentlastend, da der Originator meist Po-
sitionen einbehélt. Zum anderen beeinflussen
auch der Einsatz von Kreditderivaten, der Ver-
kauf von Unternehmensteilen beziehungs-
weise Tochterunternehmen, eine veranderte
Kreditvergabe oder der Verkauf von Forde-
rungen die Entwicklung der risikogewichte-
ten Aktiva.*?

42 Dies gilt vor allem dann, wenn die Eigenkapitalentlas-
tung, die Tranchierung und die Transaktionskosten bei
beiden Strukturen gleich sind. Z.B. kann sowohl bei einer
True-Sale-Verbriefung als auch bei einer synthetischen
Transaktion Uber die KfW-Plattformen PROMISE oder
PROVIDE eine 0 %-Risikogewichtung fur die zu Grunde
liegenden Forderungen erreicht werden. AuBerdem sollte
die Vereinfachung der rechtlichen Voraussetzungen in
Deutschland sowie die kinftigen regulatorischen Rege-
lungen zu einer Annaherung der Transaktionskosten bei-
der Strukturen fihren.

43 In den letzten drei Jahren wurde insbesondere der Ver-
kauf von Portfolien notleidender Kredite (NPLs) deutscher
Banken in der Offentlichkeit verstarkt wahrgenommen.
Das geschatzte Volumen fir NPL-Verkdufe deutscher
Banken lag im Jahr 2003 bei 3 Mrd €, im Jahr 2004 bei
12 Mrd € und im Jahr 2005 bei 18,1 Mrd € (Borsen-Zei-
tung, 06. Januar 2006). Da es sich hierbei zumeist um pri-
vate Transaktionen handelt, ist das tatsachliche Volumen
nur schwer einschatzbar. Dariiber hinaus weichen die ver-
offentlichten Daten stark voneinander ab.

...mit dem Ziel,
Risikoaktiva
abzubauen...



...und
regulatorisches
Kapital zu
managen...

...wurde durch
die Regelungen
in Basell
geférdert

Anreiz wird sich
durch Baselll
abschwdéchen

Mit der Reduzierung der risikogewichteten
Aktiva verbesserten sich zwischen 2000 und
2003 auch die Kernkapitalquoten deutscher
GroBbanken von 8,8 % auf 10,4 % .49

Der Anreiz zur regulatorischen Kapitalarbi-
trage wurde bislang vor allem durch die be-
stehenden (Basell-)Regelungen zur Eigen-
kapitalunterlegung gesetzt.*? Mit den diffe-
renzierten Ansdtzen von Baselll ist das Ziel
verbunden, das far Kreditrisiken regulatorisch
vorzuhaltende Eigenkapital und das von den
Banken berechnete 6konomische Kapital ein-
ander anzundhern. Der Anreiz fur Verbriefun-
gen unter regulatorischen Gesichtspunkten
wird sich damit abschwéachen. Denn einer-
seits verringern sich — zumindest in Teilberei-
chen — die Kapitalanforderungen vor Ver-
briefung, andererseits erhdhen sich fur be-
stimmte Positionen die Kapitalanforderungen
nach Verbriefung, insbesondere fur die
mezzaninen und Erstverlustpositionen. Der
wesentliche Einflussfaktor auf das Einspar-
potenzial beim regulatorischen Eigenkapital
wird kinftig der Einbehalt dieser kapitaltrei-
benden Risikopositionen sein.*8 Es ist daher
zu erwarten, dass die Kreditinstitute diese Po-
sitionen in zunehmendem MaBe ausplatzie-
ren werden und sich daflr, abhangig von der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, ein Nach-
fragepotenzial insbesondere aus dem nicht-
regulierten Unternehmenssektor entwickeln
wird.

Dagegen konnten kinftig vor allem vorran-
gige Verbriefungspositionen bei syntheti-
schen Transaktionen in Form von CDS (auch
Super Senior CDS) von den Originatoren

selbst zurtckbehalten werden. Denn deren
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Risikogewichtete Aktiva (RWA)
und Verbriefungsvolumina
deutscher GroBbanken

Mrd €

Verbriefungen

+2 i
o M I = .

58 RWA-Veranderung
gegenuber Vorjahr

2001 2002 2003 2004 2005

Quelle: Standard & Poor’s, Moody’s und ei-
gene Berechnungen.

Deutsche Bundesbank

Risikogewicht wird fur den Sicherungsnehmer
in Zukunft nicht Gber dem Risikogewicht fur
den Sicherungsgeber einer entsprechenden
Verbriefungsposition  liegen.#”  Zusatzlich
spart die verbriefende Bank die CDS-Préamie
auf eine Tranche, durch die ohnehin kaum
6konomisches Risiko Ubertragen wird. Aber

auch die Entwicklung der Refinanzierungs-

44 Median der Kernkapitalquoten der GroBbanken.

45 Mit der Entscheidung, Kreditrisiken einheitlich mit
8 % Eigenkapital zu unterlegen, wurde im Konzept von
Basell den zu dieser Zeit verbreiteten Methoden zur
Risikoguantifizierung Rechnung getragen und bewusst in
Kauf genommen, dass die tatséchlichen Kreditrisiken
regulatorisch nicht einzeln abgebildet wurden.

46 Vgl. Anhang |, S. 56 ff.

47 Im STA betragen die Eigenkapitalanforderungen fur
Verbriefungspositionen mit sehr guter Bonitat 1,6 % (RW
20 %). Die gleiche Eigenkapitalanforderung im STA galte
auch bei Ausplatzierung der Senior Tranche, d.h. bei Ab-
schluss eines CDS mit einer Bank. Im Basis-IRBA wirden
die Anforderungen fir die Senior Tranche bei 0,56 %
(RW 7 %) und die Anforderungen fur eine sicherungs-
gebende Bank bei ca. 0,01% liegen (Annahme PD 3bp,
LGD 45 %, LZ 2,5 Jahre).
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oder Absicherungskosten wird bei der Gestal-
tung solcher Strukturen kinftig eine groBere
Rolle spielen.

Fazit

Die Veranderung wesentlicher rechtlicher und
regulatorischer Rahmenbedingungen wird
einen erheblichen Einfluss auf den deutschen
Verbriefungs- und Pfandbriefmarkt haben.
Sowohl die Emission von Pfandbriefen als
auch die Verbriefung von Forderungen
werden fir deutsche Banken ihre Relevanz
behalten. Es sind jedoch strukturelle Verschie-
bungen in und zwischen diesen Méarkten zu
erwarten.

Auf Grund seiner besonderen Merkmale
dirfte der Pfandbrief gegentber der Verbrie-
fung weiterhin das bevorzugte Refinanzie-
Kreditinstitute

bleiben. Infolge der Abschaffung der staat-

rungsinstrument  deutscher
lichen Haftungsgarantien fur die &ffentlich-
rechtlichen Banken ist jedoch mit einer Ver-
schiebung von offentlichen zu Hypotheken-
pfandbriefen zu rechnen, nicht zuletzt, weil
die ausgegebenen Sparkassenbriefe nicht
mehr deckungsstockfahig sind. Als Alterna-
tive kénnen bislang als Deckung ungenutzte
grundpfandrechtlich besicherte Darlehen die-
nen. In diesem Zusammenhang durften so-
wohl im Sparkassen- als auch im Genos-
senschaftssektor Modelle zum Bindeln von
Deckungswerten verschiedener Institute an
Bedeutung gewinnen.

Zyklische Volumeneffekte auf dem Pfand-
briefmarkt kédnnten von einem Wachstum der

54

Kreditnachfrage und einer Erhéhung des Re-
finanzierungsbedarfs der Kreditinstitute auf
Grund einer verbesserten konjunkturellen
Aussicht fur die deutsche Wirtschaft ausge-
hen.

Die Bedeutung von Verbriefungen als alter-
natives Refinanzierungsinstrument diirfte zu-
nehmen, nicht zuletzt, weil die Beseitigung
steuerlicher und rechtlicher Hindernisse
True-Sale-Verbriefungen in dem bislang von
synthetischen Strukturen dominierten deut-
schen Markt attraktiver macht. Verbriefungen
werden jedoch weiterhin auf Grund der
hoheren Refinanzierungskosten ein komple-
mentdres Instrument zu Pfandbriefen sein.
Es bleibt abzuwarten, ob sich mit Anderung
die
Konditionen, insbesondere fur die Verbrie-

der aufsichtsrechtlichen Regelungen
fungstranchen mit sehr guter Bonitdt, an
diejenigen von Pfandbriefen angleichen wer-
den. Ein positiver Effekt im Hinblick auf die
Liquiditat und damit auf die Spreads durfte
auch vom stark wachsenden standardisierten
Handel

gehen.

mit strukturierten Produkten aus-

Mit der Umsetzung der neuen aufsichtlichen
Regelungen wird der bislang bestehende
Anreiz zur regulatorischen Arbitrage mittels
Verbriefungen verringert. Damit treten oko-
nomische Gesichtspunkte bei der Entschei-
dung Uber eine Verbriefung starker in den
Vordergrund. Da insbesondere die zuriickbe-
haltenen Risikopositionen Uber die Hohe der
durfte
sich der Markt fur den Handel von Erstverlust-

Kapitalanforderungen entscheiden,

positionen weiter entwickeln. Insbesondere
unregulierte Marktteilnehmer (z.B. Hedge-
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fonds) koénnen hier neue oder erweiterte Pfandbriefe und Verbriefungen den deut-
Investitionsmoglichkeiten sehen. schen Kreditinstituten weite Gestaltungsspiel-
raume erdffnet und diese Instrumente zur
Insgesamt werden mit den neuen rechtlichen Erreichung individueller geschaftspolitischer
und regulatorischen Rahmenbedingungen fur Ziele kiinftig flexibler einsetzbar sein.
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Anhang |

Beispiele fur den Einfluss der neuen

Eigenkapitalregelungen

Die folgenden Beispiele verdeutlichen den Einfluss
der neuen Eigenkapitalregelungen auf Verbriefun-
gen, die mit dem Ziel einer regulatorischen Kapital-
entlastung durchgefiihrt werden.#® Sie zeigen die
Eigenkapitalunterlegung unter dem noch gltigen
Grundsatz 1.9 Zu Grunde liegt die fiktive Verbrie-
fung eines Forderungspools privater Baudarlehen
in Hohe von 1 Mrd € mit einem Risikogewicht von
50 %. Die Erstverlustposition (FLP) wird vom Origi-

nator gehalten.

Im Beispiel 1, einer True-Sale-Verbriefung, wird der
Forderungspool von der Bank auf eine Zweckge-
sellschaft (SPV) Ubertragen. Diese refinanziert den
Ankauf Uber die Ausgabe von mit Wohnimmo-

bilien besicherten Wertpapieren (RMBS).

Im Beispiel 2, einer synthetischen Struktur, wird
der Forderungspool durch einen Senior Credit
Default Swap (CDS) mit einer Bank und einen CDS
mit einem SPV abgesichert. Letzteres emittiert
Credit-Linked-Notes; deren Emissionserlds in ein

Wertpapierportfolio hoher Qualitat investiert wird.

Beispiel 3 zeigt eine synthetische Verbriefungs-
struktur Uber die KfW-Plattform PROVIDE. Bei der
FLP wird eine Zinsunterbeteiligung® beim Origina-

tor unterstellt.

In der Tabelle auf Seite 58 werden die Eigen-
kapitalanforderungen vor und nach Verbriefung
unter den Grundsatz |- und den Basel lI-Regelun-
gen gegenibergestellt. Beim Originator wird im
STA fur das Portfolio privater Hypothekendarlehen
das (kuinftig geltende) Risikogewicht von 35 % ein-
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Einfluss der Restlaufzeit auf
Eigenkapitalanforderungen
und Kreditverbesserung

Restlaufzeit 2,5 Jahre =100, log. MaBstab

180  Kreditverbesserung im...
...Rating-Agentur-Modell 1"

160

140  ...Rating-Agentur-
Modell 21

120
Eigenkapitalanforderungen

vor Verbriefung fur die
zu Grunde liegenden

100 Forderungen (=Kirg)
im regulatorischen Modell

80

70

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Restlaufzeit in Jahren

* Fur die Berechnungen wurde ein Portfolio
von Unternehmenskrediten mit den glei-
chen Eigenschaften unterstellt. — 1 Kredit-
verbesserung fur ein (BB-)-Rating.

Deutsche Bundesbank

gesetzt. Die Ergebnisse verdeutlichen, dass insge-
samt der Anreiz zur regulatorischen Arbitrage
unter Baselll sinkt. Einerseits fallen teilweise die
Eigenkapitalanforderungen vor Verbriefung, ande-
rerseits erhdhen sie sich fir bestimmte Positionen

nach Verbriefung. Der wesentliche Einflussfaktor

48 Andere Kosten bleiben aus diesem Grund unberick-
sichtigt.

49 Die Behandlung von Verbriefungspositionen ist im
Grundsatz | nicht ausdrticklich geregelt. Nach der allge-
meinen Systematik ist ein maximales Risikogewicht von
100 % vorgesehen. Erstverlustpositionen fuhren nach der
derzeitigen Entscheidungspraxis der BaFin in der Regel
zum Abzug. Ergdnzend zum Grundsatz | gelten die Rund-
schreiben des Bundesaufsichtsamts fur das Kreditwesen
4/97 far True-Sale-Verbriefungen und Rundschreiben
10/99 fur Kreditderivate.

50 Dabei handelt es sich um eine Vereinbarung, bei der
die Zinsertrage aus dem der Verbriefung zu Grunde lie-
genden Kreditportfolio fir die ersten x Prozent der Ver-
luste aus dem Portfolio haften.
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Auswirkungen von Verbriefungen auf Kapitalanforderungen

Beispiel 1: True-Sale-Verbriefung
vor Verbriefung
Bank Bank

7y

nach Verbriefung

Zweckgesellschaft

Aaa?
Ubertragung der
Forderungen
Bal
i i Erst-
Eigenkapitalunter-
legung: 10 Mio€ :/rt;rrlllcl's]te
Riickkauf

Beispiel 2: Synthetische Verbriefung
vor Verbriefung

Bank Bank

nach Verbriefung

Senior Credit Default Swap i
(CDS) . Drittbank .
Ellginhljl?gzalunterlegung: 900 Mio€
) Zweck-
Mezzanine CDS gesellschaft

Eigenkapital-
unterlegung:
10 Mio€

II II.
Y

Eigenkapitalunterlegung:
€
Aa2

Bal

. Erst-
10 Mio€ Verlust-
tranche

verbleibt bei Bank

Beispiel 3: Synthetische Verbriefung tber die KfW-Plattform PROVIDE

vor Verbriefung
Bank Bank

nach Verbriefung

Senior Drittbank
e > Aaa
900 Mio€
CDS oder Mezzanine Zweck-
Garantie DS »| gesellschaft
Aa2
Bal
Junior e ——
CDS 5 Erst-
10 Mio€ Verlust-
tranche

Eigankapitalunterlegung fiir Zinsunterbeteiligung

1 Haftendes Eigenkapital. — 2 Ratings Aaa, Aa2 und Ba1 beispielhaft nach Moody's.

Deutsche Bundesbank
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Vergleich der Eigenkapitalanforderungen aus Sicht eines Originators vor und nach
Verbriefung unter GrundsatzI- und Basel lI-STA-Regelungen

Beispiel 3: Synthetische
Beispiel 2: Synthetische |Verbriefung tber KfW
Vor Verbriefung Beispiel 1: True Sale Verbriefung Plattform
Basel | Basel Il Basel | Basel Il Basel | Basel Il Basel | Basel Il
CDS mit Bank, CDS
Kredite besichert duch |Einbehalt der Erst- mit SPV, CDS mit Garantie mit Kfw, ISP
Position Wohnimmobilien verlustposition Originator fur Erstverlustposition
Mio € 1000 10 10 10 10 10
20% RW | 20% RW
far Super | fur Super
Senior Senior
Swap, 1:1 Swap, 0% RW 0% RW
Abzug fir | 1:1 Abzug fur Kfw fur Kfw
Erst- fur Erst- | Garantie, Garantie,
verlust- verlust- | 100% RW | 1:1 Abzug
Risikogewicht 50 % 35% | 1:1 Abzug | 1:1 Abzug position |  position ISP ISP
regulatorische Eigenkapital-
anforderungen in Mio € auf
verbriefte Forderungen 40 28 10 10 24 24 1 10
reg. Eigenkapitalquote auf
verbriefte Forderungen 4% 2,80% 1,00 % 1,00 % 2,44% 2,44 % 0,08 % 1,00 %
Reduzierung Eigenkapital-
anforderungen nach Verbriefung 75,00 % 64,29 % 39,00 % 12,86 % 98,00 % 64,28 %

Deutsche Bundesbank

auf die regulatorische Eigenkapitalersparnis ist ins-
besondere der Einbehalt und die Hohe der FLP.5"

Fur IRBA-Banken sollten sich die Kapitalanforde-
rungen fur die zu Grunde liegenden Forderungen
noch starker dem ¢konomisch benétigten Kapital
angleichen, so dass der Anreiz zur regulatorischen
Arbitrage gegentber dem STA weiter sinken wird.
Gleichwohl kénnen sich auch hier Griinde fir eine
Verbriefung unter Eigenkapitalgesichtspunkten er-

geben (siehe Beispiel 4).

Im Beispiel 4 handelt es sich um die Verbriefung
von Darlehen an KMU. Alle Tranchen, bis auf die
FLP (Tranchen E und F), die vom Originator einbe-
halten werden, weisen ein von einer anerkannten
Rating-Agentur erstelltes Bonitatsurteil auf. Die
Positionen E und F missten nach dem RBA vom

Kapital abgezogen werden. Da das Volumen bei-
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der Tranchen in Hohe von 150 Mio € unter Kigg
(180 Mio €) liegt, fuhrt auch die Anwendung der
SF zu einem Kapitalabzug. Aus der letzten Spalte
der Tabelle auf Seite 59 geht hervor, dass fast 90 %
der Eigenkapitalanforderungen aus den Tranchen
E und F generiert werden und diese somit die
Hauptkapitaltreiber in dieser Struktur sind. Ob eine
Transaktion bei Einbehalt der FLP tatsachlich zu
einer Entlastung beim Originator fuhrt, hangt sehr
stark von der Differenz zwischen Kigg und der
Hohe der FLP ab. Mit der Annadherung beider Gro-
Ben geht die Eigenkapitalersparnis gegen null. Es
greift wieder die Kappung der Anforderungen
nach Verbriefung auf den Betrag vor Verbriefung,
im Beispiel 180 Mio €.

51 Die Eigenkapitalanforderungen nach Verbriefung sind
auf den Betrag der Eigenkapitalanforderungen vor Ver-
briefung begrenzt, d. h. im Beispiel auf 2,8 %.
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Behandlung von Verbriefungen unter dem IRBA: Beispiel 4
regulato-
risches
Eigen-
Inhaber der | RBA-Risiko- | kapital
Ratings Tranchen |in Mio € T Position gewichte |in Mio €
Aaa Tranche A 2400 0,2 0,8 Investor 6% 11,52
Aaa Tranche B 210 0,13 0,07 Investor 12% 2,016
A2 Tranche C 150 0,08 0,05 Investor 20 % 2,4
Baa2 Tranche D 920 0,05 0,03 Investor 75 % 54
NR Tranche E 60 0,03 0,02 | Originator Abzug 60
NR Tranche F 920 0 0,03 | Originator Abzug 920
Insgesamt . 3 000 1 . . 171,336

Deutsche Bundesbank

Unterschiede zwischen Kjgg und der Hohe der FLP
ergeben sich insbesondere daraus, dass die Eigen-
kapitalregelungen fur Verbriefungen weitestgehend
auf den Bonitdtseinschatzungen externer Rating-
Agenturen aufbauen und diese verschiedene An-
nahmen zur Bestimmung der Kreditverbesserun-
gen (Credit Enhancement: CE) im Vergleich zur Be-
rechnung von Kpg treffen. Zum Beispiel wird im
fortgeschrittenen IRBA die Restlaufzeit der Forde-
rungen auf finf Jahre begrenzt, dagegen sehen
die Modelle der Rating-Agenturen eine solche

Kappung in der Regel nicht vor.

Im Schaubild auf Seite 56 wird deutlich, dass durch
die Kappung der effektiven Restlaufzeit auf finf

Jahre im fortgeschrittenen IRBA die Hohe der von

den Rating-Agenturen verlangten CE weiter an-
steigt, wahrend sich Kjgg nicht mehr verandert.
Zum Beispiel steigt Kigg bei einer Laufzeiterhdhung
von zweieinhalb Jahre auf sieben Jahre um 29 %,
dagegen erhohen sich die erforderlichen CE im
Modell 2 um 47 %. Diese Beobachtung legt den
Schluss nahe, dass mit zunehmender Laufzeit die
Eigenkapitalanforderung der Verbriefungspositio-
nen die Anforderung vor Verbriefung Ubersteigt
und damit die Transaktion unter regulatorischen Ei-
genkapitalgesichtspunkten an Attraktivitat verliert.
Die Laufzeit ist jedoch nur ein Einflussfaktor. Auch
die Beriicksichtigung von Korrelationseffekten
oder der Verlustquoten fuhrt zu Unterschieden
zwischen der Hohe von Kigg und der von den

Rating-Agenturen bestimmten CE.
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Anhang Il

Glossar

ABCP  (Asset-Backed-Commercial-Paper-Pro-
gramm) Forderungsgedecktes Geldmarktpapier-
programm, das revolvierend Wertpapiere Uberwie-
gend mit einer Ursprungslaufzeit von langstens

einem Jahr begibt.

ABS (Asset-Backed Securities) Allgemein durch
Forderungen besicherte Anleihen, hier im engeren
Sinn, als Unterkategorie des Verbriefungsmarktes

verwendet.

ASW Spread (Asset Swap Spread) Auch Par
Asset Swap Spread, LIBOR Spread oder EURIBOR
Spread. Ist der Aufschlag auf einen variablen Zins-
satz, den der Investor einer Festzins-Anleihe als Teil
eines ,Par Asset Swap Packets”, welches zu par
bewertet ist, im Austausch gegen die Zinszahlun-
gen aus der Festzins-Anleihe erhélt. Die Hohe des
Aufschlags ist abhangig von dem Ausfallrisko des
Anleihe-Emittenten und gilt als geeignetes Maf im
Zusammenhang mit der Einschatzung von Kredit-

risiken.

Baselll ,Internationale Konvergenz der Kapital-
messung und Eigenkapitalanforderungen” fir Kre-
ditinstitute (Baseler Ausschuss fur Bankaufsicht,
Juni 2004).

CE (Credit Enhancement) Kreditverbesserung.
Jede vertragliche Vereinbarung zur Erhéhung der
Kreditqualitdt eines verbrieften Portfolios, einer
Verbriefungstransaktion, -tranche oder -position,
insbesondere durch Nachordnung von Zahlungsan-

spruchen.
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CDS (Credit Default Swap) Kreditderivat ohne
Refinanzierungsfunktion, Sicherungsgeber Uber-
nimmt Kreditrisiko aus einer oder mehreren Forde-
rungen gegen Bezahlung einer Pramie durch den

Sicherungsnehmer.

CLO/CDOs (Collateralized Loan / Debt Obliga-
tions) Durch Unternehmenskredite/-anleihen/

et cetera besicherte Wertpapiere.

CMBS (Commercial Mortgage Backed Secur-
ities) Durch gewerbliche Immobilien besicherte

Anleihen.

CRD (Capital Requirements Directive) Richtlinie
der EU-Kommission zur Umsetzung von Basel Il in

europdisches Recht.

EAD (Exposure at Default) Forderungshohe bei
Ausfall.

ELGD (Expected Loss Given Default) Volumen-

gewichtete Verlustquote bei Ausfall.

FLP (First Loss Position) Erstverlustposition. Ist
allen anderen Tranchen nachrangig und tragt auf-

tretende Verluste zuerst.

E-SolvV (Solvabilitatsverordnung) Zweiter Dis-
kussionsentwurf (voraussichtliche Veroffentlichung
Ende Marz 2006).

IAA (Internal Assessment Approach) Internes
Einstufungsverfahren zur Bestimmung der Eigen-
kapitalanforderungen fur ungeratete Verbriefungs-

positionen in ABCP-Programmen.



iTraxx Index, der die Entwicklung der Credit
Default Swaps auf die 125 Unternehmen und
Finanzunternehmen mit der hdchsten Liquiditat

widerspiegelt .

Kire Eigenkapitalanforderungen vor Verbriefung

zuzuglich der erwarteten Verlustbeitrage.

L Verlustpuffer fur die Verbriefungstranche, an der

die Verbriefungsposition einen Anteil hat.

M (Maturity) Restlaufzeit in Jahren.

N (Number) Anzahl der effektiven Forderungen

eines verbrieften Portfolios.

NPL (Non performing loans) Notleidende Kre-
dite: keine einheitliche Marktdefinition, grundsatz-

lich Kredite in Verzug.

Originator Institut, das ein verbrieftes Portfolio
fir seine Rechnung begriindet oder dessen Port-
folio zum Zweck der Verbriefung angekaufte

Forderungen enthalt.

PD (Probability of Default) Ausfallwahrschein-
lichkeit.

RBA (Ratings Based Approach) Auf externen
Ratings basierter Ansatz fur IRBA-Verbriefungs-

positionen.

RMBS (Residential Mortgage Backed Secur-
ities) Durch private Wohnimmobilien besicherte

Anleihen.
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SF (Supervisory Formula) Aufsichtliche Formel
zur Berechnung der Eigenkapitalanforderungen fur
ungeratete Verbriefungspositionen im IRB-Ansatz

fur Verbriefungen.

SPV (Special Purpose Vehicle) Zweckgesell-
schaft: Unternehmen, das zu dem ausschlieBlichen
Zweck der Durchfhrung einer Verbriefungstrans-
aktion mit der Absicht errichtet wurde, die Ver-
pflichtungen des SPV von denen des Originators
zu isolieren, und dessen Anteilseigner das Recht
haben, die damit verbundenen Rechte uneinge-

schrankt zu verpfanden oder auszutauschen.

T (Thickness) Dicke der Verbriefungstranche, an

der die Verbriefungsposition einen Anteil hat.

Verbriefungsposition Teil einer Verbriefungs-

tranche.

Verbriefungstranche Vertraglich abgegrenzter
Teil des mit dem verbrieften Portfolio verbundenen
Kreditrisikos.

Verbriefungstransaktion  Transaktionen — mit
(True-Sale-Verbriefungen) und ohne Forderungs-
Ubertragung (synthetische Verbriefungen). Dabei
ist eine Verbriefungstransaktion jede einheitlich
dokumentierte Transaktion, bei der unter anderem
das Kreditrisiko aus einem Portfolio wenigstens auf
zwei Verbriefungstranchen mit unterschiedlichen
Risikoprofilen aufgeteilt wird und die Zahlungen
an die Investoren von der Entwicklung des zu

Grunde liegenden Portfolios abhangen.
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Ein disaggregierter
Ansatz zur Analyse
der Staatsfinanzen:
die Entwicklung der
offentlichen Finanzen
in Deutschland in den
Jahren 2000 bis 2005
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Zur Analyse der Entwicklung der
offentlichen Finanzen bieten sich je
nach Untersuchungsziel verschiedene
Herangehensweisen an. Im Rahmen
der europaischen Haushaltsregeln und
insbesondere des Stabilitats- und
Wachstumspakts ist die um Kon-
junktureinflisse und temporare Effek-
te bereinigte strukturelle Entwicklung
von besonderem Interesse. Im Folgen-
den wird eine in der Bundesbank und
dem Eurosystem konzipierte Methode
vorgestellt, mit der die Entwicklung
des strukturellen staatlichen Finanzie-
rungssaldos disaggregiert aus den Ver-
anderungen der dahinter stehenden
Einnahmen- und Ausgabenkategorien
erklart wird. Das Verfahren wird an-
hand einer Untersuchung der jingeren
Entwicklung in Deutschland illustriert.
Sie zeigt, dass fur den starken Defizit-
anstieg nach dem Jahr 2000 zwar auch
konjunkturelle Einfllisse eine Rolle ge-
spielt haben. Ausschlaggebend war
aber der Ruckgang der strukturellen
Einnahmenquote, der mit der Ver-
ringerung des im Jahr 2000 auBer-
ordentlich hohen Niveaus der gewinn-
abhangigen Steuern, mit der struktu-
rell schwachen Entwicklung wichtiger
Bemessungsgrundlagen der Abgaben
und mit Steuersenkungen zusammen-
hing. Die ausgabenseitige Zurtckhal-
tung bildete ein gewisses Gegen-
gewicht.
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Der disaggregierte Ansatz

Méglichkeiten
zur Analyse der
o6ffentlichen
Finanzen

Analytische
Anforderungen
der européi-
schen Haus-
haltsregeln....

Zur Beschreibung und Analyse der Entwick-
lung der offentlichen Finanzen gibt es eine
Vielzahl von Methoden und Herangehenswei-
sen. So kann sich die Untersuchung auf den
Gesamtstaat oder auf einzelne Teilbereiche
wie die Gebietskodrperschaften, die Sozialver-
sicherungen oder den haufig im Zentrum des
Interesses stehenden Bund beziehen. Im Hin-
blick auf das zu Grunde gelegte statistische
Konzept wird insbesondere auf Angaben
aus den Haushaltsrechnungen (Finanzstatis-
tik) oder den Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen (VGR) zurlickgegriffen. Darlber
hinaus kénnen bei der Analyse konjunkturelle
Einflisse oder Sonderfaktoren berlcksichtigt
werden. Uber die kurzfristige Perspektive
hinaus werden vor allem in der Generationen-
bilanzierung die Auswirkungen der prognos-
tizierten demographischen Entwicklung ein-
bezogen.

Im Rahmen des EG-Vertrages kommt den
Ergebnissen der VGR fir den Gesamtstaat
(Gebietskorperschaften und  Sozialversiche-
rungen) besondere Bedeutung zu. Der Stabi-
litats-

Haushaltsiberwachung auf der europdischen

und Wachstumspakt prazisiert die

Ebene und das Verfahren bei einem uber-
maBigen Defizit. Hierbei spielt die strukturelle
Betrachtung im Sinne einer um konjunktu-
relle und sonstige temporédre Faktoren berei-
nigten Entwicklung eine wichtige Rolle. Der
im Folgenden vorgestellte disaggregierte An-
satz tragt diesen Anforderungen Rechnung.”
Er ist ein weitgehend standardisiertes Verfah-
ren und eignet sich daher auch fur die Haus-
haltsanalyse in einem Mehrldnderkontext, die
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eine komprimierte Darstellung der wichtig-
sten Informationen sowie Vergleichbarkeit
und Transparenz erfordert. AuBerdem kann
bei der Analyse von Prognosen der &ffent-
lichen Finanzen die quantitative Bedeutung
der wichtigsten Einflussfaktoren — makrodko-
nomische Entwicklung, finanzpolitische Ent-
scheidungen und Sondereffekte — offen ge-
legt werden.?

Im disaggregierten Ansatz wird in einem ers-
ten Schritt die strukturelle Entwicklung in den
wichtigsten Budgetkategorien durch Abzug
von Konjunktureinflissen und temporaren
Effekten abgeleitet. AnschlieBend wird die
Bedeutung der konjunkturbereinigten makro-
okonomischen Entwicklung fur Veranderun-
gen der strukturellen Einnahmenquote ermit-
telt und von den Auswirkungen finanzpoliti-
scher MaBnahmen abgegrenzt. Zusammen
mit zusatzlichen Informationen Uber ausga-
benseitige Faktoren, wie etwa den Einfluss
der Finanzierungsbedingungen auf die Veran-
derung der Zinsausgabenquote, bilden die
Berechnungen die Ausgangsbasis fir weiter-
gehende Untersuchungen.

1 Vorgeschlagen wurde der Ansatz in: J. Kremer und
K. Wendorff (2004), Germany after the qualification for
EMU: A disaggregated approach to the analysis of struc-
tural public finance developments, Vierteljahreshefte zur
Wirtschaftsforschung 73, 3, S. 358-370. Er wurde zu
der hier dargestellten Form weiterentwickelt und im Rah-
men einer Mehrlédnderanalyse verwendet in: J. Kremer,
C.R. Braz, T. Brosens, G. Langenus, S. Momigliano,
M. Spolander, A disaggregated framework for the analy-
sis of structural developments in public finances, Working
Paper Series, 579/2006, EZB und Deutsche Bundesbank,
Diskussionspapier des Forschungszentrums, Reihe 1,
Volkswirtschaftliche Studien, Nr. 05/2006.

2 Eine vergangenheitsbezogene Anwendung fur die Lan-
der Belgien, Deutschland, Finnland, Italien, die Nieder-
lande und Portugal sowie eine Analyse der Prognose der
Haushaltsentwicklung in Belgien findet sich in: Kremer et
al. (2006), a.a.0.

... werden mit
dem disaggre-
gierten Ansatz
aufgegriffen



Konjunktur-
bereinigung

Ein zentraler Bestandteil des Verfahrens ist
das Herausrechnen des konjunkturellen Ein-
flusses auf die Staatsfinanzen. Dazu wird das
im Europaischen System der Zentralbanken
(ESZB) entwickelte Konjunkturbereinigungs-
verfahren verwendet. Hierbei werden ein-
zelne staatliche Einnahmen- und Ausgaben-
kategorien Uber konstante Elastizitaten mit
ihren  makrotkonomischen  BezugsgroBen
verknipft — also etwa die Lohnsteuereinnah-
men mit den Bruttoldhnen und -gehaltern
(siehe weitergehende Erlauterungen auf S.
66f.). Die Elastizitaten geben — bei unver-
andertem Rechtsstand — die relative Ande-
rung einer Budgetkategorie infolge einer Ver-
anderung der zugehdrigen BezugsgréfBe um
1% an. Die konjunkturelle Schwankung der
jeweiligen BezugsgréBe bestimmt somit die
konjunkturellen Bewegungen der korrespon-
dierenden

Budgetkategorie. Bereinigungs-

methoden, die den konjunkturbedingten
Teil des Gesamtsaldos unmittelbar aus der
Produktionslicke (d.h. der Abweichung zwi-
schen dem BIP und seinem Trendwert bzw.
Potenzial) ableiten,® sind fir die Anwendung
im Rahmen des disaggregierten Ansatzes
weniger geeignet, da sie keine Informationen
Uber die Konjunkturkomponenten einzelner
Haushaltspositionen liefern. Auf Grund der
teilweise recht unterschiedlichen Entwicklung
der einzelnen makrodkonomischen Bezugs-
groBen und des BIP (z.B. bei einem export-
getriebenen Aufschwung) erlaubt das ESZB-
Verfahren eine differenziertere Erfassung von
Konjunktureinflssen als Methoden, die pau-
schal an der Produktionsliicke ansetzen.

Die Konjunktureinflisse auf die gesamtwirt-
schaftlichen BezugsgréBen werden mit Hilfe
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eines statistischen Filterverfahrens als Abwei-
chung von ihrem mittelfristigen Trend berech-
net. Dabei werden unter anderem auch
Projektionen der zukUnftigen gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung berlcksichtigt, die
gegebenenfalls an neue Erkenntnisse an-
gepasst werden mussen. Dies kann sich am
aktuellen Rand in Korrekturen bei der Ein-
schatzung des konjunkturbedingten Finanzie-
rungssaldos beziehungsweise der Entwick-
lung der offentlichen Finanzen insgesamt
niederschlagen.® Dessen ungeachtet ist die
Konjunkturbereinigung eine wichtige Grund-
lage fur die Haushaltsanalyse und -planung.
Letztere erfordert eine gesamtwirtschaftliche
Prognose und sollte durch eine — vor dem
Hintergrund der aktuellen Einschatzungen
vorgenommenen — Einordnung der Haus-
haltslage im Hinblick auf ihre strukturelle
Komponente erganzt werden.

Neben der Konjunktur kénnen temporére
Effekte die Haushaltsentwicklung beeinflus-
sen. Hier werden sowohl temporédre finanz-
politische MaBnahmen als auch vortber-
gehende Einflisse einbezogen, die nicht auf
konkrete Entscheidungen zurlckgehen, so-
fern sich ihre finanzielle Wirkung abschatzen
lasst. Generell besteht bei den zu bertcksich-
tigenden Effekten und bei der Bestimmung
ihrer finanziellen Wirkung ein gewisser

Ermessensspielraum. Abgesehen von den

3 Solche ,aggregierten” Verfahren werden z.B. von der
Européaischen Kommission, der OECD oder dem IWF ver-
wendet. Zu Einzelheiten siehe beispielsweise: N. Girouard
und C. André (2005), Measuring cyclically-adjusted bud-
get balances for OECD countries, Economics Department
Working Papers, Nr. 434, OECD.

4 Die Rolle der Fehleinschatzungen der makrodkonomi-
schen Perspektiven fur die Haushaltsplanungen nach
dem Jahr 2000 wird von Kremer und Wendorff (2004),
a.a. 0., diskutiert.
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Zu den Grundlagen des disaggregierten Ansatzes

1. Der Einfluss gesamtwirtschaftlicher Entwick-
lungen auf den Staatshaushalt

Im Rahmen des disaggregierten Ansatzes wird
der Staatshaushalt zunachst um die EinflUsse
konjunktureller Schwankungen bereinigt. Im
Anschluss wird die Bedeutung der trendmaBi-
gen Wirtschaftsentwicklung fir die Veranderun-
gen der konjunkturbereinigten Quoten von
Steuer- und Sozialbeitragseinnahmen zum BIP
ermittelt. Hierzu werden einzelne Budgetkate-
gorien jeweils Uber Elastizitaten mit makroodko-
nomischen BezugsgroBen verknlUpft. Die Elasti-
zitdten werden unter Beachtung der institu-
tionellen Regelungen (z.B. des Steuerrechts)
bestimmt. Sie geben an, wie groB - bei gege-
benem Rechtsstand - die prozentuale Anderung
in einer Budgetkategorie infolge einer Ande-
rung der zugehoérigen BezugsgréBe um 1 % ist.

Auf der Einnahmenseite werden dabei die
folgenden Kategorien berlcksichtigt (jeweilige
makrodkonomische BezugsgréBen in Klam-
mern): die Lohnsteuer (Bruttoldhne und -ge-
halter je Arbeitnehmer sowie die Zahl der
Arbeitnehmer), die gewinnabhangigen Steuern
definiert als Summe aus Korperschaftsteuer,
Gewerbesteuer, veranlagter Einkommensteuer
und Kapitalertragsteuern (Unternehmens- und
Vermoégenseinkommen), die  Umsatzsteuer
(nominaler privater Konsum, nominale private
Wohnungsbauinvestitionen und nominale um-
satzsteuerbelastete Konsumausgaben des
Staates), die — weitgehend mengenbezogenen -
speziellen Verbrauchsteuern (realer privater
Konsum) und die Sozialbeitrage (Bruttoléhne
und -gehalter). Fur die Konjunkturbereinigung
wird unterstellt, dass Sozialbeitrage und Lohn-

* Fur weitere Informationen zum ESZB-Konjunkturbereinigungs-
verfahren siehe: C. Bouthevillain, P. Cour-Thimann, G. van den Dool,
P. Herndndez de Cos, G. Langenus, M. Mohr, S. Momigliano und
M. Tujula, Cyclically adjusted budget balances: an alternative ap-
proach, Working Paper Series Nr. 77/2001, EZB. Eine ausfuhrlichere
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steuer, die auf Bruttoléhne und -gehalter im
Staatssektor gezahlt werden, sowie die um-
satzsteuerbelasteten Staatsausgaben konjunk-
turunabhangig sind. Auf der Ausgabenseite
werden das Arbeitslosengeld (Arbeitslose) und
die Ausgaben der Rentenversicherung (Brutto-
I6hne und -gehalter je Arbeitnehmer) um kon-
junkturelle EinflUsse bereinigt.

Fir einzelne Kategorien werden bestimmte Be-
sonderheiten beachtet. So ist die Elastizitat der
Lohnsteuereinnahmen bezlglich Veranderun-
gen von Bruttol6hnen und -gehdéltern je Arbeit-
nehmer — auf Grund des progressiven Tarifs —
groBer als eins, wahrend die Elastizitat bezlg-
lich Veranderungen der Arbeitnehmerzahl mit
eins angesetzt wird. Bei der Umsatzsteuer wer-
den néherungsweise Anderungen in den An-
teilen von umsatzsteuerbefreiten sowie er-
maBigt und regular besteuerten Komponenten
an den BezugsgréBen berlcksichtigt. Fur die
gewinnabhangigen Steuern und die Rentenaus-
gaben wird unterstellt, dass ein zeitlich ver-
zbégerter Zusammenhang zur jeweiligen Bezugs-
groBe besteht. Bei den gewinnabhangigen
Steuern wird die langfristige Elastizitat unter
Verwendung konstanter Gewichte auf das lau-
fende und die beiden vorangegangenen Jahre
verteilt. Bei den Renten wird bericksichtigt, dass
die individuellen Rentenzahlungen mit einer
zeitlichen Verzégerung naherungsweise dem
Wachstum der Bruttoléhne und -gehalter je
Arbeitnehmer folgen.

a) Konjunkturbereinigung

Der Einfluss der Konjunktur auf eine Kategorie
wird durch Multiplikation der Elastizitat mit der

Beschreibung des disaggregierten Ansatz findet sich in Kremer et al.
(2006), a.a.0. — 1 Die Wahl des Filters und des Glattungsparameters
wird in Bouthevillain et al. (2001), a.a. O. diskutiert. Die hier abgelei-
teten Aussagen gelten qualitativ auch dann, wenn man beispiels-
weise den von der Europdischen Kommission im Rahmen ihres Pro-



relativen Trendabweichung der realen Bezugs-
groBen abgeleitet. Die Trendabweichung wird
durch Anwendung des Hodrick-Prescott-Filters
mit einem Glattungsparameter A = 30 berech-
net.” Zur Preisbereinigung der Bruttoléhne und
-gehalter beziehungsweise der Unternehmens-
und Vermoégenseinkommen, fur die in den VGR
keine Deflatoren angegeben werden, wird der
Deflator des privaten Konsums beziehungsweise
des BIP verwendet. Zur Bestimmung der struktu-
rellen Einnahmen- und Ausgabenquoten wird
das bereinigte nominale BIP im Nenner als Pro-
dukt aus BIP-Deflator und HP-Trend des realen
BIP berechnet. Damit wird fur Zahler und Nen-
ner analog vorgegangen.?

b) Fiscal Drag und strukturelle Abkopplung der
Bemessungsgrundlage vom BIP

Fir die strukturellen Quoten der einzelnen
Steuerarten und der Sozialbeitrage zum BIP
wird ermittelt, welcher Anteil einer Verande-
rung auf einen Fiscal Drag beziehungsweise auf
eine trendmaBige Abkopplung der zugeordne-
ten Bemessungsgrundlagen vom BIP zurlck-
geht. Ein Fiscal Drag fir eine spezielle Kategorie
entsteht, wenn die Elastizitat ¢ der Einnahmen R
aus dieser Kategorie von eins abweicht. Grund-
satzlich wird der Einfluss folgendermaBen be-
stimmt:

(6 — 1) m? Rt—l
e ’

wobei m” fur die Wachstumsrate der bereinig-
ten Bemessungsgrundlage und Y7 fur das berei-
nigte BIP stehen. Fur die weitgehend als Men-

duktionsfunktionsansatzes verwendeten héheren Wert von 100 oder
einen niedrigeren Wert, wie in der Literatur teilweise vorgeschlagen,
von beispielsweise 6 verwendet. — 2 Im Rahmen der Konjunkturbe-
reinigung wird der Konjunktureinfluss auf die nominale BezugsgroBe
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gensteuern ausgestalteten speziellen Verbrauch-
steuern ergibt sich der Fiscal Drag bei Verande-
rungen des Deflators des privaten Konsums. Bei
der Lohnsteuer entsteht der Fiscal Drag infolge
von Veranderungen der durchschnittlichen
Bruttolohne und -gehalter. Fir die gewinnab-
hangigen Steuern wird die unterstellte Zeit-
verzdégerung zwischen Verdnderungen der Be-
messungsgrundlage und des Steueraufkommens
bericksichtigt.

Der Einfluss einer Abkopplung der Bemessungs-
grundlage vom BIP, das heif3t von Unterschieden
im Wachstum m” der bereinigten Bemessungs-
grundlage und y” des bereinigten BIP, ist nadhe-
rungsweise gegeben durch:

(m{ — yl) Ry
Y '

2. Die Entwicklung der strukturellen Zinsaus-
gabenquote

Die jahrliche strukturelle Verdanderung der Zins-
ausgaben I in Relation zum BIP wird auf den
Einfluss von Veranderungen der Durchschnitts-
verzinsung auf die Staatsschuld ¢ und des Schul-
denstandes D zurlckgefthrt. Die Bedeutung
von Anderungen in der Durchschnittsverzinsung
wird bestimmt als:

(2 —94—1) (Dy—1 + Dy) /2
YT
t

_ Iy
~ (D +Dy/2

, wobei 2;

Die Wirkung von Schuldenstandsanderungen
wird als RestgroBe berechnet.

faktisch mit der relativen Trendabweichung der realen BezugsgréBe
gleichgesetzt. Dies bedeutet, dass der bereinigte Wert der nominalen
BezugsgroBe mit dem Produkt aus Deflator und Trend der realen Be-
zugsgroBe Ubereinstimmt.
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Strukturelle staatliche Einnahmen und Ausgaben™ in Prozent des Trend-BIP

Position

Finanzierungssaldo
Zinsen
Primarsaldo

Einnahmen

davon:
Steuern und Sozialbeitrage
Nichtsteuerliche Einnahmen 1)

Primarausgaben

davon:
Sozialausgaben 2)
Subventionen
Arbeitnehmerentgelte
Vorleistungen
Bruttoanlageinvestitionen
Sonstige Ausgaben 3)

Nachrichtlich: 4)
Unbereinigter Finanzierungssaldo
Konjunkturkomponente
Temporare Effekte
* Bereinigt um konjunkturelle Einflisse und temporéare
Effekte. Abgrenzung geméaB ESVG ‘95. Ab 2005 einschl.
Postpensionskassen. Dadurch leichter Anstieg der Einnah-
men- und Ausgabenquoten gegentber den (noch nicht
angepassten) Vorjahren. Abweichend vom Ausweis des
Statistischen Bundesamtes saldenneutrale Einbeziehung
der Zolle, des Anteils der EU am Mehrwertsteueraufkom-
men und der Subventionen der EU. — 1 Sonstige
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UMTS-Erlésen im Jahr 2000 haben temporére
Effekte die Entwicklung im betrachteten Zeit-
raum kaum beeinflusst.

AuBer der Konjunktur und den hier bertck-
sichtigten temporaren Effekten kénnen sich
auch weitere transitorische Einflisse in den
offentlichen Haushalten niederschlagen. Dis-
kutiert werden in diesem Zusammenhang
beispielsweise die direkten Wirkungen von
kurzfristigen Vermogenspreisanderungen auf
die staatlichen Einnahmen.® Da bislang ein
standardisierter Ansatz zur Schdtzung solcher
weiterer tempordrer Effekte fehlt, werden sie
im Rahmen der Analyse der nicht standar-
disiert erklarten Entwicklung angefthrt.

Die Angabe der strukturellen staatlichen Ein-
nahmen und Ausgaben erfolgt im Verhaltnis

68

2000 2001 2002 2003 2004 2005
-1,7 -3,4 -39 -3,5 -3,4 -3,0
3.2 3,1 2,9 3,0 2,8 2,8
1,5 -0;3 -0,9 -0,6 -0,5 -0,2
47,3 45,3 44,5 44,2 43,0 43,3
43,5 41,5 40,7 40,6 39,6 39,8
3,8 3,9 3,8 3,7 3.4 3,5
49,1 48,8 48,4 47,7 46,4 46,3
27,2 27,4 27,5 27,4 26,7 27,0
2,0 1,9 1,8 1,7 1,6 1,5
8,2 8,0 7,9 7,7 7,6 7,4
4,1 4,1 4,2 41 4,0 4,2
1,8 1,8 1,7 1,5 1,4 1,3
2,6 2,6 2,4 2,4 2,2 2,1
1,3 -2,8 -37 -4,0 -37 -33
0,6 0,6 0,2 -03 -0,3 -0,4
2,5 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,1

empfangene laufende Transfers, Verkaufe und empfan-
gene Vermogenstransfers. — 2 Einschl. sonstiger laufen-
der Transfers an private Haushalte. — 3 Sonstige ge-
leistete laufende Transfers an Kapitalgesellschaften und
die Gbrige Welt, Netto-Zugang sonstiger nichtfinanzieller
Vermoégensguter und geleistete Vermoégenstransfers. —
4 Angaben in Prozent des nominalen BIP.

zum Trend-BIP (siehe oben stehende Tabelle).
Um die Faktoren zu identifizieren, die die
Entwicklung der strukturellen Defizitquote
bestimmt haben, werden die strukturellen
Verdanderungen der wichtigsten Budgetkate-
gorien im Verhaltnis zum Trend-BIP berechnet
(siehe Tabelle auf S. 73). Die zu Grunde
liegenden Berechnungen werden in den
Erlduterungen auf Seite 66f. ausfihrlicher

beschrieben.

5 Siehe zur Messung des Einflusses von Vermogenspreis-
fluktuationen auf die offentlichen Haushalte beispiels-
weise: N. Girouard und R. Price (2004), Asset price cycles,
“one-off” factors and structural budget balances,
Economics Department Working Papers, Nr. 391, OECD,
oder F. Eschenbach und L. Schuknecht (2002), Asset
prices and fiscal balances, Working Paper Series, 1/2002,
EZB.

Verdnderungen
struktureller
Einnahmen und
Ausgaben
erklaren Ent-
wicklung des
strukturellen
Defizits



Verdnderung der
strukturellen
Ausgaben:
Zinsausgaben
und...

... Primar-
ausgaben

Strukturelle Trends auf der
Ausgabenseite

Auf der Ausgabenseite wird zunachst zwi-
schen Zins- und Primarausgaben unterschie-
den. Die Entwicklung der Zinsausgaben wird
grundsatzlich durch den Zinssatz, die Neuver-
schuldung und die fallig werdende Verschul-
dung bestimmt. Im Rahmen des disaggregier-
ten Ansatzes werden Anderungen der struk-
turellen Zinsausgabenquote danach differen-
ziert, ob sie sich aus einer Veranderung der
Durchschnittsverzinsung oder des Schulden-
standes ergeben.

Die Entwicklung der strukturellen Primaraus-
gabenquote wird Uber den Beitrag der Sozial-
ausgaben, Subventionen, Personalausgaben,
Vorleistungen, Investitionsausgaben und sons-
tiger VGR-Kategorien (andere geleistete lau-
fende Transfers, Netto-Zugang sonstiger
nichtfinanzieller Vermégensguter und geleis-
tete Vermogenstransfers) erklart. Erganzt
werden diese Informationen durch Berech-
nungen zum Einfluss von Ausgaben fir Ge-
sundheitsleistungen, die Alterssicherung und
den Arbeitsmarkt sowie zur Veranderung des

Personalbestandes im Staatssektor.

Die Ausgaben sind zwar zu einem groBen Teil
konjunkturunabhadngig. Dennoch wird die
Entwicklung der unbereinigten Ausgaben-
quoten stark durch die konjunkturellen
Schwankungen des nominalen BIP beein-
flusst. Wenn etwa die Ausgaben mit dem
Trend des BIP zunehmen, das BIP jedoch kon-
junkturbedingt schwacher wachst, steigt die
unbereinigte Ausgabenquote. In diesem Fall

ist jedoch die Ausgabenpolitik nicht unbe-
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Staatseinnahmen und
-ausgaben™

in % des BIP

== ohne Konjunkturbereinigung
== mit Konjunkturbereinigung

48  Einnahmenquote
47
46
45

44

43
Ausgabenquote

49

48

47

46

1997 98 99 00 01 02 03 04 2005

* Ohne UMTS-Erl6se.
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dingt als expansiv zu charakterisieren. Dem-
gegeniber legen die hier ausgewiesenen
Veranderungen der strukturellen Ausgaben-
qguoten eher die grundlegenden Entwick-
lungstendenzen offen (siehe auch oben

stehendes Schaubild).

Strukturelle Trends auf der

Einnahmenseite

Auf der Einnahmenseite wird die Entwicklung
der Steuer- und Sozialbeitragseinnahmen und
der nichtsteuerlichen Einnahmen (sonstige
empfangene laufende Transfers, Verkdufe
und empfangene Vermogenstransfers) separat
ausgewiesen. Fur die Steuer- und Sozialbei-
tragseinnahmen wird zwischen dem Einfluss
der makrodkonomischen Entwicklung und
den Auswirkungen (diskretionarer) finanzpoli-
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Makroeinflisse,
Finanzpolitik
und Sonder-
faktoren

auf der
Einnahmenseite



*
*
>

Makrobkono-
mische Trends
beeinflussen die
strukturellen
Quoten

*
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tischer MaBnahmen unterschieden. Da sich
letztere haufig nur ndherungsweise ermitteln
lassen, die Bemessungsgrundlagen teilweise
nur grob erfasst werden kénnen und auBer-
dem vielfach Sonderfaktoren eine Rolle spie-
len, bleibt ein Teil der Veranderung hierdurch
unerklart. Die Faktoren, die sich in dieser
RestgréBe (Residuum) niederschlagen, sollten
qualitativ erldutert werden. Als zusatzliche In-
formation wird der Teil der Einnahmenveran-
derung angegeben, der sich spiegelbildlich
auch auf der Ausgabenseite zeigt. Dabei han-
delt es sich um Sozialbeitrdge und Lohn-
steuer, die auf Bruttoldhne und -gehalter der
Staatsbediensteten gezahlt werden, sowie
um die Umsatzsteuerzahlungen des Staates
(an sich selbst). In der Tabelle auf Seite 73
werden die Ergebnisse im Aggregat gezeigt.
Dahinter stehen Berechnungen fir die einzel-
nen, auch in der Konjunkturbereinigung ge-
trennt behandelten Steuerarten und fur die
Sozialbeitrage (siehe Tabelle auf S. 75).

Um den Einfluss makrodkonomischer Trends
zu bestimmen, werden die bereinigten Be-
messungsgrundlagen und die Elastizitdten
aus der Konjunkturbereinigung verwendet.
Ist die Elastizitat fur eine Einnahmenkategorie
von eins verschieden oder weicht das Trend-
wachstum ihrer gesamtwirtschaftlichen Be-
messungsgrundlage von dem des BIP ab, so
verandert sich die strukturelle Quote dieser
Kategorie. Im ersten Fall wird hier verallge-
meinernd von Fiscal Drag gesprochen, im
zweiten Fall von einer (strukturellen) Abkopp-
lung der Bemessungsgrundlage vom BIP.
Beide Faktoren beeinflussen die strukturelle
Einnahmenquote, ohne dass dahinter ein
aktives finanzpolitisches Eingreifen steht.
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Auf Grund der progressiven Tarifgestaltung
bei der Einkommensteuer ergibt sich ein posi-
tiver Fiscal Drag, da mit zunehmenden Ein-
kommen der Durchschnittsteuersatz steigt.
Bei den weitgehend mengenabhangigen spe-
ziellen Verbrauchsteuern (z.B. Mineralol-
steuer) ist der Fiscal Drag dagegen in der
Regel negativ, da das nominale Trend-BIP im
Nenner der Quote von der Preisentwicklung
abhangt, die Steuereinnahmen im Zahler
hierdurch aber kaum direkt beeinflusst wer-
den. Insgesamt dominiert im betrachteten
Zeitraum der Fiscal Drag bei der Einkommen-
steuer, so dass sich per saldo ein positiver
Einfluss auf die strukturelle Einnahmenquote
ergibt.

Die Entwicklung der makrodkonomischen Be-
messungsgrundlage einer Einnahmenkatego-
rie kann sich aus verschiedenen Griinden so-
wohl kurzfristig als auch langerfristig vom BIP
abkoppeln. So fuhren Tariferhéhungen bei
indirekten Steuern dazu, dass das Volksein-
kommen strukturell langsamer zunimmt als
das BIP (zu Marktpreisen). Da direkte Steuern
und Sozialbeitrdge auf Faktoreinkommen er-
hoben werden, kommt es zu einer negativen
Abkopplung dieser Abgaben vom BIP. AuBer-
dem hat zum Beispiel eine Verschiebung im
Volkseinkommen zu Gunsten der Unter-
nehmens- und Vermdgenseinkommen eine
positive  Abkopplung bei den gewinn-
abhangigen Steuern und eine — vom Umfang
her bedeutendere — negative Abkopplung bei
der Lohnsteuer und den Sozialbeitragen zur
Folge. Zu einer Abkopplung bei den indirek-
ten Steuern kommt es beispielsweise, wenn
sich umsatzsteuerbefreite Komponenten des

BIP, wie etwa die Exporte, mittelfristig anders

Fiscal Drag

Abkopplung
der makro-
6konomischen
Bemessungs-
grundlagen
vom BIP



Wirkung
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entwickeln als der umsatzsteuerbelastete
Endverbrauch.

Ein groBer Teil der Anderung in den struktu-
rellen Einnahmenquoten geht auf Rechtsan-
derungen und Anpassungen der Sozialbei-
tragssdtze zurtick. Fur die hier vorgestellten
Berechnungen wurden die finanziellen Wir-
kungen der Rechtsanderungen teilweise den
Schatzungen entnommen, die im Rahmen
des Gesetzgebungsprozesses von der Regie-
rung vorgelegt wurden, und teilweise auf
Basis der vergangenen Entwicklung der Be-
messungsgrundlagen ermittelt. Gerade bei
umfangreicheren Anderungen — wie etwa der
Unternehmenssteuerreform 2001 oder der
schrittweisen Absenkung des Einkommen-
steuertarifs — ist die Schatzunsicherheit aber
hoch. Bei der Interpretation der Ergebnisse ist
dies in Rechnung zu stellen.

Entwicklungen bei Steuern oder Sozialbeitra-
gen, die sich nicht durch die oben genannten
Faktoren erkldren lassen, werden im Resi-
duum ausgewiesen. Residuen kdénnen sich
beispielsweise durch eine Fehleinschatzung
der Wirkungen von Rechtsanderungen erge-
ben. AuBerdem bilden die hier unterstellten
makrodkonomischen BezugsgréBen die Ent-
wicklung der tatsachlichen Bemessungs-
grundlagen nur grob nach. So kann es bei-
spielsweise zu Verschiebungen in der Bezugs-
groBe fur die Umsatzsteuer hin zu steuer-
ermaBigten und -befreiten Komponenten
kommen, die insbesondere auf Grund einer
unzureichenden Datenlage nur naherungs-
weise erfasst werden kénnen. Hierdurch sinkt
der durchschnittliche Steuersatz in Bezug auf

die unterstellte makrotkonomische Bemes-
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sungsgrundlage, was zu einem negativen
Residuum bei der Umsatzsteuer fihrt. Beson-
ders bei den gewinnabhdngigen Steuern
weichen die Entwicklung der tatsachlichen
Bemessungsgrundlage und der — mangels
besserer Informationen verwendeten — Unter-
nehmens- und Vermdgenseinkommen teil-
weise deutlich voneinander ab. Dies ist unter
anderem darauf zurlckzufihren, dass Ab-
schreibungen das Steueraufkommen mindern
kdnnen, nicht jedoch die hier verwendete
Bemessungsgrundlage aus den VGR. Auch
die (eingeschrankte) steuerliche Verlustver-
rechnung kann eine Rolle spielen. Hinzu
kommt, dass zeitliche Verschiebungen bei der
Veranlagung oder der Abfihrung der Steuern
— etwa im Verlauf eines Konjunkturzyklus —
mit dem zu Grunde gelegten stilisierten
Steuermodell nicht erfasst werden. Hierdurch
kdonnen in einzelnen Jahren merkliche Resi-
duen entstehen, die sich aber Uber einen
langeren Zeitraum hinweg weitgehend aus-
gleichen sollten.

Anwendung des disaggregierten
Ansatzes: die Entwicklung der
offentlichen Finanzen in Deutschland
von 2000 bis 2005

Entwicklung des staatlichen
Finanzierungssaldos

Im Jahr 2000 stellte sich die Lage der &ffent-
lichen Finanzen auf den ersten Blick sehr gins-
tig dar. Der unbereinigte staatliche Finanzie-
rungssaldo wies einen Uberschuss von 1,3 %
des BIP aus, und die Schuldenquote sank erst-
mals seit der Wiedervereinigung. Bei genau-
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erer Betrachtung zeigt sich allerdings, dass
die strukturelle Haushaltsposition deutlich
unglnstiger war. Sie wurde nur vorlberge-
hend durch starke Sondereffekte Uberlagert.
So hatte sich ohne die einmaligen Erldse aus
dem Verkauf von UMTS-Lizenzen anstelle
eines Uberschusses ein Defizit in Hohe von
1,1% des BIP ergeben. Die iber dem Trend
liegenden Wachstumsraten im Jahr 2000 und
den vorangegangenen Jahren hatten zudem
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zur Folge, dass die unbereinigte Defizitquote
zur Jahrtausendwende konjunkturbedingt um
etwa einen halben Prozentpunkt niedriger als
die strukturelle Quote ausfiel. Noch starker
fiel aber ins Gewicht, dass die gewinnabhan-
gigen Steuern bis 2000 deutlich schneller ge-
wachsen waren, als es mit Hilfe von Steuer-
rechtsdnderungen und der Entwicklung der
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen
erklart werden kann. Im Jahr 2000 wiesen sie
ein auBerordentlich hohes Niveau auf.

In den folgenden beiden Jahren entfielen
diese positiven Einflisse oder kehrten sich
sogar ins Gegenteil um. Die unglnstige struk-
turelle Haushaltsposition trat mit aller Deut-
lichkeit zu Tage. Im Jahr 2002 erreichte die
unbereinigte Defizitquote 3,7 % und Ubertraf
damit den im EG-Vertrag festgelegten Refe-
renzwert von 3% deutlich. Gegenuber der
um den einmaligen Effekt der UMTS-Erlése
bereinigten Defizitquote des Jahres 2000 kam
es zu einem Anstieg um 24 Prozentpunkte.
Hierzu trugen konjunkturelle Einflisse mit
knapp einem halben Prozentpunkt nur ver-
gleichsweise wenig bei. Auch die umfangrei-
chen Steuersenkungen waren letztlich nicht
ausschlaggebend. So standen deutlichen
Mindereinnahmen im Zusammenhang mit
der ersten Stufe der Einkommensteuerreform
im Jahr 2001 spirbare diskretionare Abga-
benerhéhungen im folgenden Jahr gegen-
Uber. Entscheidend war vielmehr, dass sich
die glnstige Sonderentwicklung bei den ge-
winnabhangigen Steuern umkehrte und die
diesbezlglichen Einnahmen drastisch sanken.

Die folgenden Jahre waren durch eine maBi-
ge Verbesserung des strukturellen Finanzie-

Drastischer
Defizitanstieg
in den Jahren
2001 und 2002
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Strukturelle Entwicklung™ in Prozent des Trend-BIP
Anderung gegeniiber Vorjahr in Prozentpunkten
Insgesamt

Position 2001 2002 2003 2004 2005 2001-2005

Finanzierungssaldo -1,7 -0,5 0,4 0,2 0,3 -1,3

Zinsen -0,1 -0,2 0,0 -0,1 0,0 -04
wegen Veranderung des Durchschnittszinses 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 -0,1 -0,6
wegen Veranderung des Schuldenstandes -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,3

Priméarsaldo -1,8 -0,6 0,4 0,1 0,3 -1,7

Einnahmen -2,0 -0,8 -0,3 -1,2 0,3 -4,

davon:

Steuern und Sozialbeitrage -2,0 -0,7 -0,2 -0,9 0,1 -3,7
Fiscal Drag 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,5
Abkopplung der Basis vom BIP -0,2 -0,3 -0,1 -0,2 0,0 -0,9
Rechtsanderungen -1,1 0,7 0,4 -0,6 -0,2 -0,8
Residuum -0,9 -1,3 -0,6 -0,2 0,3 -2,6

darunter: Gewinnabhangige Steuern 1) -0,7 -0,8 -0,1 0,1 0,0 -15
Nachrichtlich: Teil der Ausgaben 2) -0,1 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 -0,3

Nichtsteuerliche Einnahmen 3) 0,1 -0,1 -0,1 -0,3 0,1 -0,3

Primédrausgaben -0,2 -0,2 -0,7 -1,2 0,0 -24

davon:

Sozialausgaben 4) 0,2 0,1 -0,1 -0,7 0,3 -0,2

Subventionen -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,5

Arbeitnehmerentgelte -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,8

Vorleistungen 0,0 0,1 -0,1 -0,1 0,2 0,1

Bruttoanlageinvestitionen 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,5

Sonstige Ausgaben 5) 0,0 -0,1 0,0 -0,1 -0,2 -0,5

Nachrichtlich:

Unbereinigter Finanzierungssaldo 6) -41 -0,9 -0,3 0,3 0,3 -4,6
Konjunkturkomponente 6) 0,0 -0,4 -0,5 0,0 0,0 -0,9
Temporare Effekte 6) -2,5 0,1 -0,1 0,2 0,1 -23

Ausgaben fur Alterssicherung 7) 0,0 0,1 0,0 -0,2 -0,1 -0,2

Gesundheitsausgaben 8) 0,1 0,0 0,0 -0,3 0,1 -0,2

Arbeitsmarktausgaben 9) 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,3 -0,1

Veranderungsrate Staatsbedienstete s) -2.1 -0,9 -0,8 -1,2 -0,9 -1,2

Veranderungsrate reales Trend-BIP 1.3 1.2 1.1 1.1 1.1 1,2

Veranderungsrate BIP-Deflator 1,2 1,5 1,0 0,8 0,5 1,0

* Bereinigt um konjunkturelle Einflisse und temporéare
Effekte. Abgrenzung gemaB ESVG '95. Ab 2005 einschl.
der Postpensionskassen. Dadurch leichter Anstieg der Ein-
nahmen- und Ausgabenquoten gegenlber den (noch
nicht angepassten) Vorjahren. Abweichend vom Ausweis
des Statistischen Bundesamtes saldenneutrale Einbezie-
hung der Zolle, des Anteils der EU am Mehrwertsteuer-
aufkommen und der Subventionen der EU. —1 Veranlagte
Einkommensteuer, Kapitalertragsteuern, Koérperschaft-
steuer, Gewerbesteuer. — 2 Auf den Staatssektor entfal-
lende Zahlungen (geschatzt). — 3 Sonstige empfangene
laufende Transfers, Verkaufe und empfangene Vermo-
genstransfers. — 4 Einschl. sonstiger laufender Transfers

Deutsche Bundesbank

an private Haushalte. — 5 Sonstige geleistete laufende
Transfers an Kapitalgesellschaften und die tbrige Welt,
Netto-Zugang sonstiger nichtfinanzieller Vermégens-
guter und geleistete Vermogenstransfers. — 6 Angaben
in Prozent des nominalen BIP. — 7 Ausgaben der gesetz-
lichen Rentenversicherung, fur Beamtenpensionen und
Transfers an die bzw. Leistungen der Postpensionskasse. —
8 Ausgaben der gesetzlichen Krankenversicherung und
Beihilfezahlungen fur Beamte. — 9 Ausgaben der Bun-
desagentur fur Arbeit (ohne Aussteuerungsbetrag) und
fuar Arbeitslosenhilfe (bis 2004) bzw. Arbeitslosengeld II
(ab 2005) sowie EingliederungsmaBnahmen.
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rungssaldos gekennzeichnet. Die unberei-
nigte Defizitquote stieg zwar 2003 noch
etwas an. Dies ist allerdings vor allem auf die
unglnstige Konjunkturentwicklung zurtck-
zufUhren. Die strukturelle Defizitquote ver-
besserte sich dagegen wie auch in den fol-
genden beiden Jahren um jeweils etwa einen
viertel Prozentpunkt. Bei insgesamt kaum
noch wachsenden Belastungen durch kon-
junkturelle Einflisse und per saldo geringen
Entlastungen durch temporare Effekte ging
dann auch die unbereinigte Defizitquote auf
3,3 % im Jahr 2005 zurlck.

Entwicklung der Einnahmen

Die strukturellen Einnahmen des Staates san-
ken in Relation zum Trend-BIP seit dem Jahr
2000 um rund vier Prozentpunkte. Ausgliede-
rungen kommunaler GebuUhrenhaushalte aus
dem Staatssektor (die sich spiegelbildlich
auch auf der Ausgabenseite zeigen) durften
dabei im betrachteten Zeitraum nur eine be-
grenzte Rolle gespielt haben. Zur groben Ab-
schatzung koénnen die staatlichen Verkaufe,
bei denen es sich zumeist um GebUlhrenein-
nahmen handelt, bereinigt um die Mehrein-
nahmen aus der erstmaligen Erhebung der
LKW-Maut im Jahr 2005 herangezogen wer-
den. Sie gingen in Relation zum Trend-BIP nur
leicht zurtck.

Der Fiscal Drag bewirkte seit der Jahrtausend-
wende einen Anstieg der strukturellen Ein-
nahmenquote um etwa einen halben Pro-
zentpunkt. MaBgeblich war der Progressions-
effekt bei der Lohnsteuer, der auf Grund der
schwachen Entwicklung der Bruttoldhne und
-gehalter je Beschaftigtem jedoch vergleichs-
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weise gering ausfiel. Dieser einnahmenerho-
hende Effekt wurde freilich durch die struk-
turelle Abkopplung der makrodkonomischen
Bemessungsgrundlagen der aufkommens-
starken Abgaben von der Entwicklung des
BIP mehr als aufgewogen. Besonders ausge-
pragt war dies bei den Sozialbeitrdgen. Wah-
rend das nominale BIP zwischen 2000 und
2005 trendmaBig um jahresdurchschnittlich
etwa 2,1 % zunahm, betrug das Trendwachs-
tum der Bruttoléhne und -gehdlter 1,2%.
Auch die Aufkommensentwicklung der Lohn-

steuer wurde dadurch merklich gedampft.

Zum Rickgang der strukturellen Einnahmen-
guote trugen auch Rechtsanderungen bei.
Per saldo ergaben sich durch diskretiondre
MaBnahmen Mindereinnahmen des Staates
in Héhe von %% des Trend-BIP. Zu Buche
schlug hier vor allem die mehrstufige Einkom-
mensteuerreform. Die damit verbundenen
Tarifsenkungen in den Jahren 2001, 2004
und 2005 fuhrten zu sptrbaren Steuerausfal-
len.® Dem standen zwar Erhéhungen von
Verbrauchsteuern, insbesondere der Mineral-
Ol- und Stromsteuer im Rahmen der letzten
Stufen der ,6kologischen Steuerreform” so-
wie der Tabaksteuer gegeniber. Diese er-
reichten aber insgesamt keinen vergleichba-
ren Umfang. Bei den Sozialbeitradgen und den
gewinnabhingigen Steuern spielten Ande-
rungen des Abgabenrechts Uber den betrach-
teten Zeitraum insgesamt keine nennens-
werte Rolle. In einzelnen Jahren ergaben sich

6 Die hier zu Grunde gelegte Schatzung der Ausfalle
durch das BMF scheint allerdings fir 2005 zu hoch ange-
setzt, worauf nicht zuletzt das positive Residuum bei der
Erklarung der Veranderung der strukturellen Lohnsteuer-
quote mit dem disaggregierten Ansatz im letzten Jahr
hindeutet.

Ausschlag-
gebend aber
negative
Abkopplung
der makro-
6konomischen
Bemessungs-
grundlagen, ...

... Rechts-
anderungen, ...
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Strukturelle Entwicklung™ der Steuer- und Sozialbeitragseinnahmen
in Prozent des Trend-BIP
Anderung gegenuiber Vorjahr in Prozentpunkten
Insgesamt
Position 2001 2002 2003 2004 2005 2001-2005
Lohnsteuer -0,4 0,1 0,0 -0,6 -0,2 -1,1
Fiscal Drag 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,6
Abkopplung der Basis vom BIP -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -04
Rechtsanderungen -0,6 0,0 0,1 -0,6 -0,4 -1,5
Residuum 0,1 0,0 -0,1 0,0 0,2 0,2
Sozialbeitrage -0,3 -0,2 -0,1 -0,3 0,0 -0,9
Fiscal Drag 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Abkopplung der Basis vom BIP -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,6
Rechtsanderungen -0,1 0,1 0,2 0,0 -0,1 0,1
Residuum 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 0,1 -0,3
Gewinnabhéangige Steuern 1) -1,3 -0,3 0,0 0,2 0,3 -1,2
Fiscal Drag 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Abkopplung der Basis vom BIP 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,2
Rechtsdnderungen -0,5 0,4 0,0 0,0 0,1 0,0
Residuum -0,7 -0,8 -0,1 0,1 0,0 -1,5
Steuern vom Umsatz -0,2 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 -0,6
Fiscal Drag 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Abkopplung der Basis vom BIP 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1
Rechtsanderungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1
Residuum -0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -04
Spezielle Verbrauchsteuern 0,2 0,1 0,1 -0,2 -0,1 0,1
Fiscal Drag 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,3
Abkopplung der Basis vom BIP 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rechtsanderungen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,7
Residuum 0,0 0,0 0,0 -0,2 -0,1 -0,3

* Bereinigt um konjunkturelle Einflsse und temporare

Effekte. — 1 Veranlagte Einkommensteuer, Kapitalertrag-

steuern, Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer.

Deutsche Bundesbank
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Einnahmen aus gewinnabhangigen Steuern™
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So
fuhrte die Reform der Unternehmensbesteue-

allerdings durchaus spirbare Effekte.

rung im Jahr 2001 zunéachst zu deutlichen
Steuerausfallen, denen aber schon im folgen-
den Jahr die Wirkung verschiedener aufkom-
MaBnahmen

mensstarkender gegeniber-

stand.

Den mit 2 '4 Prozentpunkten weitaus groBten
Beitrag zum Ruckgang der strukturellen Ein-
nahmenquote leisteten jedoch Sonderfakto-
ren. Von besonderer Bedeutung war dabei
die bereits erwahnte Entwicklung der grund-
satzlich sehr volatilen gewinnabhangigen
Steuern (vgl. oben stehendes Schaubild). Sie
hatten im Jahr 2000 nach einem mehrjahri-
gen steilen Anstieg ein auBergewohnlich ho-
hes Niveau erreicht, das mit der Entwicklung
der unterstellten makrodkonomischen Be-
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messungsgrundlage und Rechtsédnderungen
bei weitem nicht erklart werden kann. So be-
lief sich das Residuum bei diesen Steuern in
den Jahren 1997 bis 2000 auf kumuliert
knapp 12 Prozentpunkte. Hohe Nachzahlun-
gen fielen mit einer kraftigen Heraufsetzung
der Vorauszahlungen zusammen, und auch
die gunstige Entwicklung an den Finanzmark-
ten schlug sich hier nieder. In den folgenden
beiden Jahren kehrte sich dieses Bild dann
aber wieder um. Nun fielen die gewinnab-
hangigen Steuern in Relation zum Trend-BIP
wiederum unerklart um insgesamt etwa
12 Prozentpunkte. Neben sinkenden Voraus-
zahlungen kam es zu umfangreichen Rick-
erstattungen fur Vorjahre. Daneben durfte
auch der Kursverfall an den Finanzmarkten
eine Rolle gespielt haben, insbesondere weil
die Neubewertung bilanzieller Aktiva zu ho-



...und anderen
Abgaben

hen Abschreibungen im Unternehmenssektor
beitrug.”

Auch die
Sozialbeitrage, der Umsatzsteuer und der

Aufkommensentwicklung  der

speziellen Verbrauchsteuern war gedampft.
Bei letzteren hatten die in den Jahren 2004
und 2005 erheblich gestiegenen Energie-
preise zur Folge, dass die Nachfrage nach
Energietragern insgesamt merklich sank. Des-
wegen ging bei der (als Mengensteuer ausge-
stalteten) Mineraldlsteuer das Steueraufkom-
men starker zurick, als allein auf Grund der
Veranderung des realen privaten Konsums,
der im Rahmen dieses Verfahrens als makro-
o6konomische Bemessungsgrundlage dient,
vermutet werden kénnte. Die Verhaltensreak-
tionen auf die Anhebung der Tabaksteuer
wirkten sich dhnlich aus. Die im Residuum
zum Ausdruck kommende unerklart schwa-
che Entwicklung der Umsatzsteuer konnte
damit zusammenhangen, dass eine Verschie-
bung der Konsumstruktur zu Gunsten von
Produkten, die dem erméaBigten Steuersatz
unterliegen oder von der Umsatzsteuer be-
freit sind, nur naherungsweise erfasst wird.
Auch eine Zunahme des Steuerbetrugs oder
von insolvenzbedingten Steuerausfallen bei
dieser Steuer wirde sich hier niederschlagen.
Zu der nicht auf makrodkonomische Entwick-
lungen und rechtliche Anderungen zurlickge-
henden Einnahmenschwache der Sozialver-
sicherungen hat beigetragen, dass gut verdie-
nende Versicherte von der gesetzlichen zur
privaten  Krankenversicherung wechselten
und sich die sozialversicherungspflichtigen
Entgelte daher noch schwacher entwickelten
als die Bruttoldhne und -gehalter insgesamt.
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Entwicklung der Ausgaben

Der sinkenden Einnahmenquote stand in der
ersten Halfte dieses Jahrzehnts ein Rickgang
der strukturellen Ausgabenquote (-2 %4 Pro-
zentpunkte) gegeniber. Dies reichte aber
nicht aus, um einen starken Defizitanstieg zu
verhindern. Dabei sank die strukturelle Zins-
ausgabenquote um knapp einen halben Pro-
zentpunkt. Die stark steigende Schulden-
quote fuhrte zwar fir sich genommen zu
einem merklichen Anstieg der Zinsausgaben
in Relation zum Trend-BIP. Insgesamt Uberwo-
gen aber bei weitem die Zinsersparnisse, die
sich bei Umschuldungen aus den glnstigen
Finanzierungsbedingungen am Kapitalmarkt
ergaben.

Die strukturelle Primarausgabenquote sank
um fast 2 Prozentpunkte. Dieser Rickgang
war insbesondere auf die Begrenzung der
Aufwendungen fur das aktive Personal und
damit die wichtigste Ausgabenkategorie der
Gebietskorperschaften  zuriickzufthren. Sie
anderten sich im Berichtszeitraum in absolu-
ter Betrachtung kaum, so dass ihr Anteil am
Trend-BIP um insgesamt drei viertel Prozent-
punkte sank. Entscheidend war dabei der an-
haltende Personalriickgang um jahresdurch-
schnittlich etwas mehr als 1%, der von einer
Arbeitszeiten

Verldngerung der begleitet

wurde. Die Tarifentgelte im 6&ffentlichen
Dienst stiegen von 2000 bis 2005 um jahres-
durchschnittlich etwa 1% % und damit etwas

weniger als im privaten Sektor.

7 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Neuere Tendenzen
der Steuereinnahmen, Monatsbericht, Dezember 2002,
S.15 ff.
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Die staatlichen Sachinvestitionen sanken sogar
in absoluter Betrachtung kontinuierlich und
trugen insgesamt einen halben Prozentpunkt
zum Rickgang der strukturellen Primdraus-
gabenquote bei. Ihr Anteil am Trend-BIP sank
von 1,8 % auf zuletzt nur noch 1,3 %. Diese
Entwicklung ist teilweise Folge der anhaltend
prekdren Haushaltslage der Kommunen, die
den Uberwiegenden Teil der staatlichen Sach-
investitionen tatigen und offensichtlich ge-
rade in diesem recht disponiblen Bereich
karzten. Allerdings durfte sie zu einem gewis-
sen Grad auch Ausgliederungen von GebUh-
renhaushalten beziehungsweise der staat-
lichen Immobilienverwaltung (einschl. der da-
mit verbundenen Investitionstatigkeit) sowie
das Eingehen von ,Public Private Partner-
ships” widerspiegeln. Dies fuhrt zu einer Ver-
schiebung von staatlichen zu privaten Investi-
tionen.

Der Rickgang der staatlichen Subventionen
weist tendenziell auf einen Effizienzgewinn
hin. Neben der fortgesetzten Abschmelzung
der staatlichen Unterstitzung fir den Stein-
kohlebergbau hat hierzu auch die Ruckfuh-
rung der Ausgaben fur die aktive Arbeits-
marktpolitik beigetragen. Allerdings sind die
Subventionen in den VGR sehr eng abgegrenzt
und ihr Rickgang kénnte durch statistische
Verschiebungen in den VGR Uberzeichnet sein.

Ein vor dem Hintergrund ihres Anteils von gut
58% an den Gesamtausgaben des Staates
bescheidener Beitrag zur Konsolidierung auf
der Ausgabenseite entfiel auf die Sozialaus-
gaben, die groBtenteils auf die Sozialver-
sicherungen entfallen. Dies gilt auch dann,
wenn berlcksichtigt wird, dass in den VGR
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die Leistungen fur die Postpensionare in Hohe
von 6,3 Mrd € oder 0,3 % des BIP fir das Jahr
2005 als Sozialtransfer ausgewiesen werden,
wahrend die Verbuchung fir die Vorjahre
noch nicht revidiert wurde und der damals
geleistete Bundeszuschuss unter den sons-
tigen Ausgaben erfasst wird.

Der Anteil der staatlichen Gesundheitsaus-
gaben am Trend-BIP ging seit 2000 um knapp
einen viertel Prozentpunkt zurlck. Dabei
wurde der tendenziell hohe Ausgabendruck,
der sich aus der mit steigendem Wohlstand
Uberproportional zunehmenden Nachfrage
nach Gesundheitsleistungen, dem kostenstei-
gernden medizinisch-technischen Fortschritt
und dem gesellschaftlichen Alterungsprozess
ergibt, vor allem durch die Gesundheits-
reform 2004 vorUbergehend umgekehrt. Auf
eine dauerhaft tragfahige Grundlage wurde
die gesetzliche Krankenversicherung aller-
dings nicht gestellt.®

In der gesetzlichen Rentenversicherung ge-
lang es dagegen, das Ausgabenwachstum
nachhaltig zu ddmpfen. Zwar nimmt die Ren-
tenzahl auf Grund der demographischen Ent-
wicklung stetig zu. Der Anstieg der Renten-
ausgaben infolge der jahrlichen Rentenanpas-
sungen wurde aber durch die Anderung der
Berechnungsvorschrift bei der Rentenreform
2001 (,Riester-Treppe”) und die Einfuhrung
des Nachhaltigkeitsfaktors gebremst. Zukiinf-
tig durften sich weitere Einsparungen erge-
ben, wenn — wie von der Bundesregierung
vorgesehen — die langfristige Wirksamkeit

8 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Finanzielle
Entwicklung und Perspektiven der gesetzlichen Kranken-
versicherung, Monatsbericht, Juli 2004, S.15 ff.
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des Nachhaltigkeitsfaktors sichergestellt und
das gesetzliche Renteneintrittsalter angeho-
ben wird. Gleichwohl diirfte die zunehmende
Alterung der Gesellschaft auf ldngere Sicht
wieder zu einem strukturellen Anstieg der
altersbedingten Ausgaben im Verhaltnis zum
BIP fuhren.

Die strukturellen arbeitsmarktbedingten Aus-
gaben anderten sich in Relation zum Trend-
BIP Uber den betrachteten Zeitraum per saldo
wenig. Dabei standen der Einschrankung der
aktiven Arbeitsmarktpolitik die auch struktu-
rell steigende Arbeitslosenzahl und vor allem
der unerwartete Ausgabenanstieg infolge der
Hartz IV-Reform gegeniber.

Schlussbemerkungen

Der hier vorgestellte disaggregierte Ansatz er-
ganzt die vorhandenen Instrumente zur Ana-
lyse der offentlichen Finanzen. Er ermdglicht
eine strukturierte und standardisierte Untersu-
chung der Entwicklung der Staatsfinanzen in
den VGR. Dabei wird insbesondere den analy-
tischen Vorgaben der europdischen Haushalts-
regeln Rechnung getragen. Mit dem Ansatz
werden die strukturellen — hier verstanden als
die um konjunkturelle Einflisse und temporare
Effekte bereinigten — Entwicklungen einzelner
Einnahmen- und Ausgabenkategorien des
Staates offen gelegt. So kénnen die tiefer lie-
genden Ursachen fir die Veranderungen des
staatlichen Finanzierungssaldos aufgedeckt

werden. Dabei ist allerdings zu beachten, dass
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die Aussagen zum aktuellen Rand insofern
vorlaufig sind, als ihnen Schatzungen Gber die
kinftige gesamtwirtschaftliche Entwicklung
zu Grunde liegen.

Bei einer Anwendung des disaggregierten
Ansatzes auf die Entwicklung der 6ffentlichen
Finanzen in Deutschland seit dem Jahr 2000
wird nicht zuletzt deutlich, dass eine grund-
legende Verdnderung der Lage der Staats-
finanzen nicht nur durch aktuelle finanzpoli-
tische Entscheidungen, sondern auch durch
davon unabhdngige Entwicklungen begrin-
det sein kann. So zeigt sich, dass der starke
Anstieg der Defizitquote zwar auch durch ne-
gative konjunkturelle Einflisse und merkliche
Steuersenkungen begriindet war. Ausschlag-
gebend war aber eine dartber hinausge-
hende kraftige Reduktion der um konjunktu-
relle und temporare Effekte bereinigten Ein-
nahmenquote, die in dieser Héhe nicht er-
wartet wurde. Dieser Rlckgang geht zu
einem erheblichen Teil auf eine Verringerung
des im Jahr 2000 erreichten auBerordentlich
hohen Aufkommens der gewinnabhéangigen
Steuern zurlck. Im Rickgang spiegelt sich
aber unter anderem auch wider, dass die
Lohne und Gehélter, die die Bemessungs-
grundlage der Lohnsteuer und der Sozial-
beitrage bilden, trendmaBig deutlich schwa-
cher als das BIP wuchsen. Die strukturelle
Ausgabenquote sank zwar gleichfalls spurbar.
Letztlich reichte dies aber nicht aus, um die
Verschlechterung auf der Einnahmenseite
auszugleichen und einen deutlichen Anstieg
des strukturellen Defizits zu verhindern.
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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
10,0 5,9 55 5.5 6,3 6,3 7,5 2,07 2,12 4,3
9,2 5,7 5.6 5.7 6,1 6,0 7.5 2,04 2,11 4,1
9,7 6,2 6,0 5.8 6,0 6,3 7.9 2,05 2,12 4,1
8,9 6,3 58 6,0 6,1 6,6 7.8 2,11 2,15 4,0
9,7 6,6 6,1 6,2 6,0 6,8 7.8 2,09 2,17 3,9
9,0 6,7 6,6 6,5 6,1 7.1 83 2,05 2,17 37
9,6 7.1 6,8 6,7 6,5 7.3 8,1 2,08 2,15 3,6
10,1 7.3 6,6 6,6 6,6 7.4 8,7 2,06 2,14 3,6
9,3 7.1 6,5 6,6 6,3 7.4 8,7 2,06 2,14 3,7
9,3 7.4 6.8 6,9 6,7 7.7 8,4 2,08 2,14 3,5
10,1 7.6 7.3 7,2 6,5 7.9 8,4 2,07 2,13 3,4
10,9 8,1 7,6 7.6 6,7 8,2 9,6 2,06 2,11 3,2
1,1 8,3 7,9 7.9 6,9 8,4 9,2 2,07 2,12 3,3
11,6 8,6 8,2 8,2 7,0 8,7 9,2 2,06 2,13 33
11,1 8,8 8,4 8,2 7.4 9,1 8,7 2,09 2,14 3,1
11,2 8,6 7,9 8,0 7,8 9,4 89 2,07 2,20 33
10,4 8,2 7.6 7,6 8,2 9,5 8,7 2,09 2,36 3,5
11,3 8,5 7.3 7,5 8,4 9,5 8,5 2,28 2,47 3,4
10,2 8,4 7,6 8,5 9,9 8,5 2,33 2,51 3,4
2,35 2,60 3,5
1 Quelle: EZB. — 2 Saisonbereinigt. — 3 Unter Ausschaltung der von gegentber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFIls. — 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. V1.4, S.43*. — 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
Staatsanleihen.

Ausgewahlte 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 den Wa&hrungen der EWK-23-Gruppe. —
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
+ 7 896 + 13733 - 4788 - 2750 - 27 492 + 25217 + 237 1,2266 102,8 104,9
+ 2999 + 5388| + 2197 + 9259 - 6498 - 4339| + 3775 1,2176 102,7 104,9
+ 982 + 5421 + 3599 + 1920| + 40496 - 38281 - 535 1,2218 103,0 105,2
+ 3170 + 8879 - 16 414 - 10 357 + 6 090 - 13 069 + 922 1,2490 104,2 106,3
+ 4 569 + 5224 + 13186 - 9 086 - 20611 + 42 924 - 40 1,2991 105,6 107,6
+ 7746 + 7482 + 5555 - 412 + 41131 - 36638| + 1474 1,3408 107,1 109,2
- 5818 + 1367 + 18 253 - 10478 - 20737 + 51 045 - 1577 1,3119 105,8 108,0
+ 5877 + 5885 + 27 084 - 2740 + 24 519 + 394 + 4911 1,3014 105,1 107,2
+ 3461 + 8308 - 19441 - 6830 - 7170 - 6955| + 1513 1,3201 106,0 108,3
- 11029 + 3844 - 11233 - 11 559 - 14 458 + 15612 - 827 1,2938 105,1 107,2
- 3040 + 6003 + 39403 + 7 908 + 18 896 + 10 049 + 2550 1,2694 104,0 106,2
+ 422 + 8515 + 15 260 - 7919 + 102143 - 80 349 + 1385 1,2165 101,2 103,4
+ 1424| + 9774| + 3415\ - 83750 + 76189 + 8397| + 2578 1,2037 101,7 104,0
- 2832 + 838| - 1322 - 12163| - 19976| + 30943| - 126 1,2292 102,3 104,6
- 2428 + 5721 + 27713 - 1698 + 27 708 + 2 006 - 302 1,2256 101,8 104,1
- 7516 + 3234 - 9908 - 6431 - 8 044 + 4340 + 227 1,2015 101,4 103,6
- 7248 + 2549 - 8801 - 12890| - 33672 + 36581 + 1179 1,1786 100,7 102,9
- 297| + 25000 - 40857 - 6790 - 18729 - 22721 + 7383 1,1856 100,7 102,8

1,2103 101,4 103,6
1,1938 100,7 103,0
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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
Reales Bruttoinlandsprodukt
2003 0,9 - 0.2 2,4 0,8 4,8 3,7 0,0 2,9 - 01 1,4 - 11 3,0 0,7
2004 2,6 1.6 3,6 2,3 4,7 4,9 1.1 4,5 1.7 2,5 1.1 3,1 2,0
2005 0,9 . . 0,0 . 1,9 0,3 3,4 1.3
2004 3.Vj. 2,6 1,2 3,6 1,5 4,5 5,2 1,3 3,8 2,0 3,1 0,9 3,8 1,9
4.Vj. 2,3 1,3 3,9 1,9 4,8 2,8 0,8 3,6 2,3 3.3 0,7 3.3 1,6
2005 1.Vj. 0,9 - 05 2,5 1.5 3,5 - 03 3, - 05 1.8 - 01 2,2 1.2
2.Vj. 1,5 1.7 1,1 2,0 3,7 0,2 1.3 1.9 0,4 4,3 1.2
3.Vj. 1.2 1.4 2,5 1.4 3,8 0,0 1.3 1.7 0,4 31 1.6
4.vj. . 1,0 2,3 0,8 3,7 1.6 2,2 0,7 4,0 1,7
Industrieproduktion n2
2003 0,8 0,4 1,2 - 04 0,3 4,7 - 0,6 5,4 - 14 2,1 0,1 1,4 0,3
2004 ,2 3,0 5,0 1,7 1,2 0,3 - 07 59 2,0 6,2 - 27 1,6 1,9
2005 - 0,4| 6p)) 3,5 - 23 0,0 - 09 3,0 - 09 59 - 13 4,3 0,2 0,7 1.2
2004 3.Vj. 5,4 4,7 6,6 1.6 0,9 0,1 - 10 71 3,3 7,9 3,3 2,2 2,8
4.Vj. 3,6 2,0 6,4 1.7 - 07 - 58 - 22 4,8 2,0 8,0 - 50 0,4 1.1
2005 1.Vj. - 1,2 2,7 0,5 0,6 - 15 1,2 - 27 3,7 - 10 4,6 - 21 0,3 0,6
2.V]. 0,5 2,4 - 68 0,2 - 2,6 2,0 - 11 4,2 - 03 5,0 - 03 0,1 0,7
3.V]. - 17 3,6 - 21 0,4 - 07 3,0 0,3 10,5 - 25 4,0 0,9 0,7 1,5
4.Vj. 0,91 6)p)) 5,0 - 07 - 10 1.3 58 0,2 59 - 16 3,7 2,6 1.6 2,0
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
2003 78,7 82,0 81,9 84,8 76,5 75,1 76,3 84,7 81,7 80,0 79,0 78,9 81,0
2004 80,4 83,2 84,5 84,1 75,6 75,6 76,4 85,6 82,7 81,3 80,4 79,0 81,5
2005 79,4 82,9 84,9 83,2 72,1 74,2 76,4 82,3 82,0 81,7 80,0 80,2 81,3
2004 4.Vj. 80,9 83,9 86,9 84,6 741 75,0 76,7 86,0 82,7 82,4 80,2 79,3 82,1
2005 1.Vj. 80,9 83,9 85,5 84,0 71,9 72,2 76,4 84,9 82,3 82,2 81,6 80,1 81,9
2.Vj. 79,4 81,9 87,5 84,6 72,4 69,7 76,4 83,2 82,0 81,8 79,2 80,1 81,1
3.Vj. 78,2 82,7 82,4 82,5 71,9 78,2 75,9 79,8 81,7 81,3 79,9 80,6 80,9
4.Vj. 79,1 82,9 84,3 81,8 72,2 76,8 76,7 81,4 82,1 81,3 79,2 80,1 81,1
2006 1.Vj. 80,4 84,2 85,2 82,2 74,2 74,0 76,8 82,8 81,5 81,9 78,7 80,7 81,7
Arbeitslosenquote 4
2003 8,2 9,0 9,0 9,5 9,7 4,7 8,4 3,7 3,7 4,3 6,3 11,5 8,7
2004 4 9,5 8,8 9,6 10,5 4,5 8,0 4,8 4,6 4,8 6,7 11,0 8,9
2005 8,4 9,5 8,4 9,5 4,3 . 53 4,7 5,2 7,6 9,2 8,6
2005 Aug. 8,4 9,8 8,3 9,5 4,3 7.5 5,5 4,6 5,2 7.7 8,9 8,4
Sept. 8,4 8,6 8,3 9,4 4,2 7.5 5,6 4,6 5,2 7.8 8,8 8,4
Okt. 8,4 9,1 8,3 9,3 4,2 5,6 4,7 5,2 7.9 8,7 8,3
Nov. 8,3 9,3 8,3 9,3 4,3 5,5 4,7 5,2 7.9 8,6 8,4
Dez. 8,3 9,5 8,3 9,2 4,3 5,6 4,6 5,2 7.8 8,5 8,3
2006 Jan. 8,3 9,1 8,2 9,2 4,3 5,5 4,5 5,2 7.7 8,4 8,3
Febr. . 8,1 . 4,3 . 4,4 5,1 7.7 8,4 .
Harmonisierter Verbraucherpreisindex 7
2003 1,5 1.0 1.3 2,2 3,5 4,0 2,8 2,5 2,2 1.3 3,3 31 2,1
2004 1.9 1.8 0,1 2,3 3,0 2,3 2,3 3,2 1.4 2,0 2,5 31 2,1
2005 2,5 1.9 0,8 1,9 3,5 2,2 2,2 3,8 1.5 2,1 2,1 3,4 2,2
2005 Aug. 2,9 1.9 1.0 2,0 3,7 2,1 2,1 4,3 1,6 1,9 2,5 3,3 2,2
Sept. 3,0 2,5 1.1 2,4 3,8 2,7 2,2 4,7 1.7 2,6 2,7 3,8 2,6
Okt. 2,2 2,3 0,8 2,0 3,7 2,6 2,6 5,0 1.5 2,0 2,6 3,5 2,5
Nov. 2,3 2,2 1,0 1,8 3,4 2,2 2,4 3,6 1,6 1.7 2,5 3,4 2,3
Dez. 2,8 2,1 1.1 1,8 3,5 1,9 2,1 3,4 2,0 1.6 2,5 3,7 2,2
2006 Jan. 2,8 2,1 P 06 2,3 3,0 2,5 2,2 41 1.8 1.5 2,6 4,2 2,4
Febr. 2,8 2,1 2,0 3,2 2,7 2,2 3,9 p) 1,4 p) 1,5 2,9 411 p) 23
Staatlicher Finanzierungssaldo
2002 0,0 - 37 4,3 - 32 - 49 - 04 - 27 2,1 - 20 - 04 - 28 - 03 - 25
2003 0,1 - 4,0 2,5 - 41 - 57 0,2 - 32 0,2 - 32 - 12 - 29 0,0 - 30
2004 0,0 - 37 2,1 - 37 - 6,6 1.4 - 32 - 12 - 21 - 10 - 30 - 01 - 27
Staatliche Verschuldung
2002 105,8 60,3 42,3 58,8 111,6 32,4 108,3 6,8 51,3 66,7 56,1 53,2 68,5
2003 100,4 63,8 45,2 63,2 108,8 31,5 106,8 6,7 52,6 65,1 57,7 49,4 69,8
2004 96,2 65,5 45,1 65,1 109,3 29,8 106,5 6,6 53,1 64,3 59,4 46,9 70,2
Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europai- nigt. — 5 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts; Maastricht-Definition;
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemel- ohne  Bericksichtigung unterstellter ~ Bankdienstleistungen  (FISIM),

dungen und sind vorlaufig. — 1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Pro-
zent; Bruttoinlandsprodukt Griechenlands, Portugals und der EWU aus sai-
sonbereinigten Werten berechnet. — 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau
und Energie; arbeitstaglich bereinigt. — 3 Verarbeitendes Gewerbe, in Pro-
zent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. —
4 Standardisiert, in Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonberei-

Deutschland einschl. FISIM; EWU-Aggregat ohne FISIM: Europaische
Zentralbank, Mitgliedstaaten: Europdische Kommission, Deutschland:
eigene Berechnungen. — 6 Vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise
vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhe-
bung fur das IV. Quartal (Industrie in Deutschland: durchschnitt-lich
-2,2%). —
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegenuber Il. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-W&hrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen |Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen |mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein-| barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit |gungsfrist |von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr |von mehr |mehrals |und
Wert- Wert- Waéhrungs-| Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
60,4 46,6 - 81 13,8 8,5 17,2 - 233 - 405 22,1 9,9 - 04 8,0 4,5
28,1 26,4 - 90 1.8 - 46 - 1.5 - 7.2 - 57 28,1 6,8 0,1 14,9 6,4
- 189 - 138 - 10,2 - 50 - 01 30,3 45,7 15,4 18,7 6,7 - 00 9,2 2,8
53,5 57,5 - 28 - 40 2,9 34,8 22,6 - 123 45,2 3,5 - 03 31,8 10,1
56,4 57,3 5.8 - 09 - 11 20,5 30,8 10,4 25,2 7.3 0,9 15,3 1,8
89,9 86,4 17,6 3,5 6,9 10,3 106,0 95,6 29,1 15,4 0,8 7.2 5,8
27,4 70,4 15,6 - 43,0 - 484 26,4 - 7.3 - 337 40,9 26,0 1.2 9,1 4,6
96,6 54,7 15,3 41,9 38,2 - 158 83,9 99,7 11,9 1.9 - 03 10,7 - 04
60,3 37,0 10,2 23,2 32,5 13,7 66,0 52,4 46,3 7,5 0,5 32,6 5.7
48,2 53,7 6,6 - 56 - 45 - 22,7 37,2 59,9 46,7 15,3 - 01 23,7 7,8
136,1 119,6 67,6 16,5 11,9 2,3 109,6 107,3 17,4 54 - 05 15,2 - 27
55,6 61,9 2,7 - 63 - 39 - 395 - 68 32,8 25,9 0,2 - 04 21,5 4,6
80,9 74,4 - 21,2 6,5 7.9 102,1 23,5 - 78,6 78,1 26,1 - 07 30,0 22,7
52,1 52,2 - 91 - 02 - 07 0,6 44,6 43,9 14,6 5.9 - 10 6,7 2,9
- 08 3,8 - 13 - 46 - 57 1,7 - 13 - 30 19,7 1,6 - 10 12,8 6,3
97,5 97,5 11,3 0,0 - 62 - 229 64,0 87,0 25,7 2,7 - 16 14,7 9,8
100,6 88,7 23,6 12,0 15,8 - 6,6 56,3 62,9 39,1 6,7 - 05 31,2 1,8
141,5 103,2 19,8 38,3 44,0 - 436 25,4 69,0 23,5 12,9 0,2 6,4 4,0
55,3 77,2 3,6 - 219 - 45,6 13,4 - 813 - 947 32,8 22,0 0,8 - 76 17,6
121,8 97,7 15,5 24,1 28,7 2,9 129,4 126,5 17,2 7.1 0,7 1.8 7.7

b) Deutscher Beitrag

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der
Monetéren Finanzinstitute (MFls) (Tab. 11.2); statistische Briche 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
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1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegenuber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wé&hrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen |Schuldver-
Verbind- Einlagen | mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein-|barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit |gungsfrist |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr [von mehr |mehrals |und
Wert- Wert- Waéhrungs-| Wéhrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
- 9,2 - 12,4 - 12,7 3,2 8,5 21,2 - 85 - 297 7,9 4,0 - 03 - 18 6,0
6.4 - 41 - 15 10,5 1,5 - 33 - 94 - 6,1 8,0 1,7 0,1 2,3 3,9
- 7.4 - 81 - 54 0,8 5.4 12,1 12,3 0,2 2,8 1,9 - 00 5.2 - 43
53 10,7 0,6 - 53 - 08 11,1 35,0 239 9,9 1.1 - 03 9,9 - 07
11,7 - 06 1,5 12,3 7.3 18,7 8,1 - 10,6 3,9 2,7 0,6 - 05 1,1
6,1 11,8 1.1 - 57 - 18 3,3 41,4 38,1 0,5 2,6 0,8 - 09 - 20
- 14,0 - 18 9,9 - 12,2 - 82 10,3 - 25,6 - 36,0 2,1 3,7 1.1 - 52 2,5
20,9 6,3 6,3 14,6 10,2 - 4,8 26,3 31,1 2,3 0,6 - 03 0,7 1,3
- 2,2 0,6 - 51 - 28 1.6 1,7 14,0 12,3 4,9 41 0,5 4,8 - 45
8,5 - 11 6,2 9,6 9,8 - 104 4,0 14,3 10,6 2,6 - 00 7,8 0,3
63,2 50,8 45,3 12,4 7.5 15,6 56,3 40,7 11,8 - 28 - 05 10,8 4,2
- 21,7 - 15,0 - 17,7 - 66 - 57 - 22,7 - 255 - 29 - 18 - 40 - 05 2,0 0,7
- 277 - 93 - 16,0 - 184 - 12,8 49,9 - 63 - 56,2 9,1 - 04 - 06 4,9 53
3,9 2,9 4,5 1,0 - 30 3,7 14,3 10,6 6,8 1,8 - 07 2,8 2,9
2,8 2,7 2,3 0,2 3,4 - 3,4 - 104 - 70 - 13 0,2 - 1,0 - 10 0,6
51 171 1.9 - 12,0 - 7.2 - 0,1 16,2 16,3 - 56 - 04 - 15 - 20 - 17
10,3 11,0 2,7 - 07 - 23 - 4,2 2,9 7.1 3,7 - 07 - 05 0,7 4,2
4,2 1.9 54 2,3 10,0 - 7,0 2,3 9,3 2,5 2,0 0,2 - 24 2,8
- 7,7 - 34 11,2 - 43 - 66 16,8 - 383 - 55,1 - 50 4,0 0,7 - 10,7 0,9
38,2 30,0 13,0 8,2 6,1 9,1 36,9 27,8 6,9 0,9 0,7 4,9 0,4

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-Wa&hrungsgebiets gehaltenen Papiere. — 8 Abzuglich
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a) Europaische Wahrungsunion

Bestdnde deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéahrungsgebiet emittierten
Papiere. — 9 Ab 2003 einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-
noten. — 10 Die deutschen Beitrage 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 |Kundigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit |frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige biszu2 |3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) |noten insgesamt |zusammen |zusammen | umlauf Einlagen 5) |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2)7)8) 2)7)
287 - 0,0 - 26,9 30,4 44,2 6,4 37,8] - 26,1 12,2 - 43| - 37 4,7
- 222 - 66 - 27,4 19,6 1,4 13,2 - 11,9 10,6 7,6 6,0 39| - 2,2
- 8,5 17,4 -1 - 161| - 297 38,7 - 28| - 35,9 3,4 5.6 1,3 11,0 1,3
11 - 21 - 34,2 56,6 63,1 4,6 585| - 86 22| - 83| - 133| - 0,9
- 67| - 31 - 61,5 42,0 10,1 6,4 3,8 27,7 4,1 13,9 74| - 1.7
- 146 46,6 - 39,1 43,8 50,5 4,4 46,2 - 13,5 67| - 57 - 32 4,2
- 204 - 71,3 - 104,8 109,5 38,7 19,7 19,1 39,2 31,6 50/ - 80| - 1,6
18,2 42,2 - 84| - 0,3 14,6 - 85 23,2 - 27,8 12,8 - 0,2 12,4 - 3,5
29,5 - 11,7 - 9,8 4,4 4,4 3,7 08| - 53 52| - 1.7 - 1.9 8,9
- 227 - 26,2 - 27,6 35,0 26,9 8,2 18,7 4,1 40| - 0,1 - 08] - 6,5
- 6,5 42,7 - 84,9 57.1 33,1 9,3 23,8 16,7 73| - 0,7 13,8 14,7
- 74 - 49,0 - 46,6 34,1 30,1 4,8 254) - 1,9 5,9 12,8 73| - 7.6
38,0 6,5 - 60,4 69,2 76,9 10,7 66,2 - 115 38| - 03| - 145 6,0
- 0,7 - 121 - 50,9 37,7 17,0 9,9 7,2 15,1 56| - 0,3 12,9 0,6
- 443 44,2 - - 188 - 350 51,3 - 55| - 458 12,0 43 10,6 41 1,6
157 - 23,2 - 56,4 78,1 53,2 6,2 46,9 23,0 20| - 148 - 69 0,0
- 3,0 19,0 - 38,8 36,8 27,2 3,4 23,9 9,4 0,2 70| - 60 1,0
57 51.4 - 17,3 24,1 28,2 4,0 242 - 30| - 1,0 - 21 - 93 4,6
- 105| - 66,1 - 112,5 146,1 89,9 18,4 71,5 37,9 183| - 18,1 - 17,0 1,6
17.1 77,0 - 1331 - 184 26,2 -12,00 - 1431 - 9,1 17,0 15,1 9,2 7.4
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + I - lll - 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)
2,4 10,3 0,6 2,3 - 8,6 33| - 98| - 03| - 08| - 01| - 0,8
- 1,0 - 0,1 1,7 3,6 - 38| - 8,5 3,9 0,5 0,6 39| - 4,2
24| - 2,9 30/ - 0,8 2,5 1,7 0,7 07| - 2,5 1,3 0,7
- 39 1,5 2,3 1,3 9,0 14,6 - 5.1 0,1 39| - 23| - 2,1
- 2,6 29,4 1.4 1,0 - 03| - 3,5 2,3 0,5 3,1 - 1.3 - 1.4
- 1.9 - 7,6 0,8 2,1 18,4 29,2 - 95| - 0,1 08| - 19 - 0,2
0,1 4,0 0,3 4,8 - 10,0 - 29,5 23,5 92| - 72) - 39| - 2,2
14| - 4,7 1.1 - 2,0 171 232 - 15,8 0,9 103| - 02| - 11
- 08| - 5.6 1,3 1,0 1,0 52| - 5.6 0,3 2,2 03| - 1,4
- 33| - 1,7 21 2,5 - 7,4 04| - 55| - 1,0 1,0 1,6 - 3,9
0,8 54,2 0,9 2,3 12,0 2,4 6,9 0,1 0,3 0,4 1,8
- 1.3 - 50,1 2,4 1,0 9,0 9,0 30| - 04| - 03| - 05| - 1.9
0,8 6,6 0,7 34 5.7 10,0 - 58] - 1.2 - 0,1 0,2 2,5
0,4 1,0 0,6 2,2 - 0,6 0,6 1.1 - 0,1 - 1.5 1.4 - 2,0
- 04| - 7.9 16| - 1,2 9,0 1,7 1.1 - 0,5 39 0,2 2,7
0,5 41 2,3 1,0 6,0 71 0,1 01| - 26| - 0,5 1,8
- 1,2 - 3,6 0,0 1,0 7.2 3,4 2,1 - 11 43| - 2,4 0,9
- 03| - 17,9 - 0,1 2,1 12,8 15,5 08| - 1.4 09| - 1,0 - 1,9
0,9 185| - 1,2 4,2 - 53| - 8,6 10,2 66| - 13,6 - 0,0 0,1
2,0 30,4 071 - 2,9 8,0 2,7 03| - 1.3 791 - 061 - 11

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.
11.2).
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

Aktiva

Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet

Unternehmen und Privatpersonen

offentliche Haushalte

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zahlen 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-
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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 €) "
14 551,8 10359,3 8 155,1 7102,5 429,0 623,6 2204,3 840,1 1364,1 2 885,7 1306,8
14761,7 10 406,4 8179,7 71181 429,0 632,7 2226,7 835,1 1391,7 3014,2 1341,0
14 858,3 10451,0 8 208,5 7 140,0 434,7 633,9 22425 826,7 1415,8 30335 1373,8
15 060,2 10 530,2 8257,4 71723 435,7 649,4 22728 842,3 1430,5 3151,8 13782
15 223,0 10 620,2 83429 7 230,4 440,4 672,1 22774 836,6 1440,8 32287 13741
15 251,5 10 683,4 8383,8 7 270,0 444,5 669,3 2299,7 830,8 1468,9 3196,7 1371,3
15323,8 10 750,7 8433,7 7321,8 449,0 662,9 2317,0 836,5 1480,6 3182,5 1390,6
15 346,7 10 780,5 8460,8 7 356,4 451,2 653,3 2319,7 842,8 1477,0 3185,0 1381,1
15379,8 10 759,3 84419 7 347,8 450,7 643,3 2317,5 837,8 1479,7 32253 1395,2
15481,9 10 806,1 8494,4 7 401,9 449,3 643,1 2311,7 830,7 14811 32139 1461,9
15 580,2 10 860,6 8549,2 7 450,2 452,1 647,0 23113 830,7 1480,6 32188 1500,8
157721 10 945,7 8630,8 75133 457,4 660,1 23149 827,2 1487,8 3281,7 1544,6
15719,1 10962,7 8689,9 7 556,8 466,9 666,2 22728 832,9 1439,9 3236,9 1519,5
15987,2 11 067,4 8746,5 75971 471,2 678,1 2320,9 837,5 1483,4 33727 15471
16 098,7 11126,8 8784,2 7 623,3 481,1 679,8 23425 828,2 1514,3 3420,8 1551,1
16 259,8 11 174,0 8 836,7 7 670,0 482,8 683,9 23374 827,0 1510,4 34833 1602,5
16 566,4 11312,4 8955,4 7722,0 493,4 740,0 2357,0 831,6 1525,4 3602,6 1651,5
16 754,9 11 381,5 9026,4 7 786,2 500,8 739,4 2 355,1 829,5 1525,6 3661,2 1712,2
17 038,9 11512,9 9141,8 7919,2 508,9 713,7 23711 828,4 1542,7 37238 1802,2
171254 11563,4 9196,2 79774 508,2 710,6 2367,2 829,0 1538,3 37571 1804,8
17 096,7 11562,8 9198,9 7 980,4 507,0 711,6 2363,9 830,0 1533,9 3750,1 1783,8
17 317,9 11 665,5 9303,2 8068,8 507,7 726,7 23623 836,1 1526,2 3846,1 1.806,3
17 452,5 11759,4 9360,8 8134,0 524,1 702,7 2398,6 832,3 1566,3 3904,2 17889
17 880,2 11950,3 94721 8218,2 545,6 708,3 2478,2 826,6 1651,6 4 056,1 18738
17 851,0 12 011,0 9553,4 82924 553,9 7071 2457,7 851,9 1605,8 3980,9 1859,1
18122,2 12134,9 9661,2 8383,8 557,5 719,9 24737 847,2 1626,6 4094,8 1892,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
4392,5 33377 2630,9 2303,9 69,0 258,0 706,7 469,9 236,8 883,7 1711
4 416,6 3334,2 2621,1 22917 68,4 260,9 713,2 470,2 242,9 921,4 161,0
4424,0 3346,3 2619,5 2295,4 67,9 256,2 726,7 461,6 265,2 916,1 161,5
4 479,7 3374,8 2629,5 2295,8 66,6 267,0 745,3 474,2 2711 939,4 165,5
45141 3385,7 2 646,0 2299,2 65,4 281,5 739,6 467,5 272,2 962,8 165,7
4 495,6 3374,2 2634,5 2 296,1 66,2 272,3 739,7 461,6 278,0 952,1 169,3
44778 3364,6 2621,6 2295,8 66,5 259,2 742,9 456,3 286,6 944.,6 168,6
4 479,3 33727 2619,4 2292,9 70,7 255,8 753,4 465,2 288,2 937,4 169,1
4477,2 3362,1 2 608,0 2 286,8 69,1 252,1 754,2 460,6 293,6 949,3 165,8
4507,8 3365,6 2616,9 2294,9 69,5 252,6 748,6 455,9 292,7 974,8 167,4
4522,7 3376,3 26154 22919 69,3 254,3 760,9 460,8 300,0 976,6 169,8
4559,3 3380,9 2626,0 2301,2 68,5 256,2 754,9 456,8 298,2 1005,9 172,4
4511,9 3363,1 2620,3 22857 68,7 265,9 742,9 453,1 289,7 969,6 179,2
4562,3 3381,7 2623,9 2283,1 68,7 272,0 7577 457,7 300,1 1009,8 170,8
4569,3 3376,7 2622,0 2 286,5 69,6 266,0 754,7 453,2 301,5 1018,7 173,9
4580,5 3384,2 2619,8 2278,0 71,6 270,1 764,4 453,1 31,4 1029,4 166,9
4706,9 3446,9 2670,0 2283,0 74,7 312,2 776,9 458,0 318,9 1087,9 172,2
4682,9 3426,6 2 656,1 2 286,6 76,1 293,4 770,5 457,3 313,2 1078,6 177,8
4650,4 33973 2644,9 2291,2 80,8 272,9 752,4 451,9 300,5 1080,5 172,5
4 665,0 3400,1 2 646,8 2 288,6 80,4 277,9 753,2 455,8 297,4 1091,8 1731
4654,8 3402,2 2648,8 22882 80,1 280,4 753,4 452,6 300,8 1079,7 172,9
4684,5 3407,5 2 666,3 2303,8 80,2 282,3 741,2 447,7 293,5 1103,6 173,4
4699,9 3417,0 2676,6 2311,6 82,1 282,9 740,4 449,3 291,1 1106,4 176,5
47225 3421,6 2678,8 2 308,0 83,5 287,3 742,8 441,6 301,2 1117,8 183,1
4 667,4 3412,0 2673,6 22913 87,7 294,6 738,4 443,8 294,6 1080,6 174,8
47541 3463,0 2717,0 2321,5 88,4 307,1 746,0 445,9 300,2 1120,2 170,8

papiere von 6ffentlichen Haushalten. — 4 Ab 2002 Euro-Bargeldumlauf, bis
Ende 2002 zuzlglich noch im Umlauf befindlicher nationaler Banknoten
und Minzen (s. auch Anm. 8, S. 12*). Ohne Kassenbestidnde (in Euro) der
MFIs. Fur deutschen Beitrag: enthalt ab 2002 den Euro-Banknotenumlauf
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der Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungs-
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-

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 €) »
397,9 6239,4 5912,6 5934,1 2188,8 921,8 74,9 1232,2 1424,6 91,8
389,1 6 244,5 5 889,6 5923,5 2177,7 904,4 751 12353 1440,2 90,8
393,5 6 263,6 5891,4 5924,9 2171,7 899,4 74,6 1242,6 1446,1 90,5
399,6 6290,5 5920,7 5966,5 22104 892,2 731 1250,4 1450,2 90,3
409,4 6322,1 5947,9 5997,9 22250 894,2 71,7 1261,1 1456,8 89,2
416,6 6366,8 5980,0 6023,2 22353 900,5 71,2 1266,1 1461,7 88,3
423,0 6433,1 6021,8 6 060,1 22757 875,9 71,3 1276,3 1472,9 88,0
436,2 6417,4 6028,2 6 069,2 2260,8 887,0 70,7 1283,1 1479,4 88,0
433,4 6384,5 6 000,9 6 045,8 22238 892,2 69,3 1289,6 14829 88,0
438,0 64441 6 051,3 6 088,9 2275,5 881,2 67,8 1293,0 1483,7 87,7
444,4 6 476,5 6087,4 6126,5 2275,2 906,3 69,7 1300,1 1486,6 88,6
448,8 6 504,0 6 128,7 6 165,8 23059 893,7 69,4 13154 1492,0 89,4
468,4 6 589,6 6 245,0 62743 2321,0 925,0 71,6 1344,8 1521,5 90,5
459,9 6 624,1 6248,9 6284,3 2340,9 901,5 71,4 1347,7 1532,6 90,2
463,6 6 660,8 6254,4 6291,8 2340,3 900,0 70,9 1354,9 1534,9 90,8
471,8 6 684,3 6294,8 6 343,6 2367,2 905,4 70,7 1370,4 1538,7 91,2
481,1 6730,8 6347,1 6396,8 2391,8 922,5 71,6 1375,9 1544,3 90,7
485,8 6760,3 6372,7 64285 2419,0 920,4 72,2 13771 1549,5 90,3
496,6 6911,8 6 486,3 6537,4 26439 904,5 78,2 1430,1 1390,2 90,5
506,4 6935,9 6 503,5 6570,9 2654,3 921,7 77,7 14333 1394,4 89,5
500,9 6 860,2 6 467,5 6537,1 26059 933,6 77,5 1435,1 1396,6 88,4
507,1 6 950,0 6539,0 6 608,1 2653,1 949,3 83,3 1438,2 1397,4 86,9
510,5 6 985,1 6573,4 6 639,9 2667,4 961,5 83,5 1445,0 1396,3 86,2
514,5 7019,9 6595,0 6 664,0 2683,8 954,4 87,5 1458,0 1393,8 86,4
532,9 7 160,2 6 756,3 6814,4 2749,8 984,9 90,6 1491,4 1410,3 87,3
520,9 7173,0 6741,4 6 809,5 2735,2 971,9 91,9 1497,9 1424,7 87,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)

108,5 22151 2143,0 2105,2 616,1 216,3 18,5 662,1 502,3 89,9
103,5 2209,9 2137,7 2102,7 626,1 202,7 18,5 662,9 503,6 88,8
104,4 2213,0 2140,9 21038 630,1 198,8 18,3 663,3 504,7 88,5
106,7 22151 2142,0 2 106,6 631,3 200,7 18,0 663,6 504,8 88,2
109,3 22194 21453 21125 637,8 196,2 17,5 668,3 505,6 87,1
111,6 2229,8 2154,8 21184 634,1 202,7 16,9 672,6 505,8 86,2
113,8 2229,2 2151,6 21141 636,3 193,0 16,6 676,9 505,5 85,8
117,4 2226,0 2149,7 2113,7 629,2 197,9 16,2 678,5 506,0 85,9
116,7 2232,2 2153,1 21191 630,6 199,7 16,0 680,3 506,6 85,8
118,0 2238,1 2162,0 2126,3 644,8 191,9 15,9 681,5 506,7 85,5
119,0 2237,6 2 164,0 2132,6 642,0 197,5 16,0 684,1 507,0 86,1
121,1 2258,0 2187,6 21533 668,5 188,1 15,7 687,1 507,0 86,9
125,9 2 264,6 2193,8 2 158,6 639,4 208,7 15,7 690,9 516,0 88,0
123,9 2275,5 2203,9 2167,3 661,1 193,9 15,7 691,8 517,0 87,8
124,9 22788 2208,6 2170,9 664,8 189,0 15,7 695,8 517,3 88,3
127,4 2272,0 2204,8 2169,7 666,7 183,6 15,5 698,0 517,2 88,7
129,7 22791 2210,9 2177,8 669,1 192,2 15,7 695,3 517,3 88,2
130,7 22858 2217,2 21827 677,7 193,6 15,7 691,4 516,7 87,7
134,1 2288,9 2220,6 21828 686,7 186,4 16,1 691,0 515,4 87,1
136,3 2289,1 22215 2185,0 688,3 189,1 16,0 690,0 515,3 86,4
135,2 2290,5 22241 2185,3 689,5 189,8 15,7 690,5 514,4 85,4
136,2 2 296,5 22293 2191,8 697,8 189,7 15,9 690,1 514,4 83,9
137,2 2298,5 2231,2 21957 699,1 194,3 16,3 689,4 513,4 83,2
139,3 23157 2249,4 2211,4 7141 193,8 16,6 691,3 512,2 83,5
143,5 2329,5 2260,2 22229 706,0 201,4 17,0 695,1 519,2 84,2
140,6 2334,5 22631 22251 709,1 199,9 17,3 695,9 518,0 84,9

keit/Forderung aus der Begebung von Banknoten” ermitteln (s. ,sonstige
Passivpositionen”). — 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. — 6 In Deutsch-
land nur Spareinlagen.
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noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
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 €) "
155,7 149,6 79,7 41,5 0,9 24,3 2,9 0,4 208,7 206,4 581,5 1878,5 1537,6
1741 146,9 78,4 41,2 0,9 23,2 2,9 0,3 213,4 210,7 591,7 1904,0 1551,5
193,0 145,7 76,7 41,3 0,9 23,5 3,0 0,4 227,7 224,4 599,2 19141 1561,0
183,8 140,3 73,5 39,1 0,9 23,3 3.1 0,4 218,6 215,0 602,6 1951,5 1578,4
179,6 144,7 77,7 39,2 1,0 23,1 3,2 0,4 2248 221,8 611,0 1976,1 1588,7
195,1 148,5 78,3 42,5 1,0 23,1 3,3 0,4 221,2 217,8 609,0 1986,8 1591,7
223,7 149,2 81,1 40,6 1,0 22,8 3,3 0,4 216,9 213,4 609,2 2 000,4 1601,1
201,5 146,8 77,6 41,3 1,0 22,9 3,4 0,4 223,0 219,5 613,0 2017,7 1610,1
193,0 145,7 78,0 40,7 1,0 22,1 3,5 0,5 224,3 220,2 624,1 2027,6 1618,9
204,1 151,0 81,5 42,8 1.0 21,8 3,5 0,5 215,9 212,5 609,5 2049,9 1637,5
197,4 152,6 83,7 41,9 1,2 21,6 3,7 0,5 229,7 226,7 617,1 2 059,1 1643,1
182,8 155,4 89,2 39,2 1,2 21,6 3,7 0,5 223,9 220,9 613,4 2 061,5 1646,8
162,4 152,9 84,8 42,0 1,3 20,3 3,8 0,5 228,8 2259 604,9 2061,7 1654,9
180,6 159,3 92,4 41,0 1,4 20,3 3,8 0,5 228,7 225,5 616,4 2086,7 1663,7
210,1 158,9 92,4 40,6 1,4 20,2 3,9 0,4 227,0 224,2 615,4 2123,7 1693,3
187,4 153,3 87,4 40,0 1.4 20,3 3,8 0,5 227,0 223,3 614,5 21455 1702,7
180,9 153,2 88,2 39,0 1,5 20,3 3,8 0,5 226,3 222,5 627,8 2176,8 1714,0
173,5 158,2 90,6 41,3 1,5 20,4 4,0 0,5 239,2 235,2 634,8 2203,7 1721,3
211,5 163,0 93,8 42,9 1,5 20,4 3,9 0,4 238,9 234,5 621,3 2242,9 1742,5
210,8 154,2 87,2 40,8 1,6 20,3 3,9 0,5 238,6 235,3 635,1 2249,4 1741,5
166,8 156,4 89,4 40,8 1,5 20,0 4,2 0,4 249,2 245,4 639,7 2263,0 1745,5
182,4 159,4 90,8 42,5 1,5 19,9 4,2 0,4 234,4 230,8 631,5 2284,1 1755,2
179,4 165,8 100,0 40,0 1,3 19,9 4,2 0,4 241,4 237,7 629,0 2316,0 1776,2
185,1 170,9 104,4 40,5 1,3 20,2 4,0 0,4 239,3 235,9 629,7 23343 1774,8
174,6 171,2 100,7 44,4 1,1 20,9 3,7 0,4 221,2 218,3 613,0 2327,4 1762,4
191,7 171,9 101,6 44,4 11 20,8 3,6 0,4 236,2 233,0 606,7 2 340,8 1774,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
45,9 64,0 15,8 23,9 0,6 21,6 1,6 0,4 14,1 14,1 35,4 826,4 693,3
46,0 61,3 14,4 23,6 0,6 20,7 1,7 0,3 16,6 16,6 34,9 836,4 695,5
47,3 62,0 15,2 23,3 0,6 20,9 1,7 0,4 17,5 17,5 34,7 833,7 695,2
47,9 60,6 15,4 21,7 0,6 20,7 1,8 0,4 18,2 18,2 34,2 851,5 698,5
47,3 59,7 14,9 21,4 0,6 20,6 1,8 0,4 17,3 17,3 34,2 858,7 698,9
48,3 63,1 15,7 24,1 0,6 20,5 1,8 0,4 17,0 17,0 34,6 861,5 701,5
50,7 64,4 17,3 24,0 0,6 20,3 1,8 0,4 16,1 16,1 34,5 859,1 697,1
49,7 62,6 15,6 23,7 0,6 20,4 1,9 0,4 16,8 16,8 38,4 860,1 692,4
52,1 61,0 15,7 22,8 0,6 19,5 2,0 0,5 14,2 14,2 39,6 865,1 696,9
48,1 63,6 15,8 25,4 0,6 19,3 2,0 0,5 18,1 18,1 37,5 869,5 699,7
45,6 59,4 15,0 21,9 0,7 19,2 2,1 0,5 21,2 21,2 36,2 865,5 691,2
43,7 61,1 16,7 21,8 0,7 19,3 2,0 0,5 22,0 22,0 34,3 860,8 687,5
43,8 62,2 16,0 24,8 0,6 18,1 2,2 0,5 14,8 14,8 30,5 850,2 678,1
45,2 63,0 17,9 23,9 0,6 18,0 2,0 0,5 25,1 25,1 30,2 854,7 673,7
44,3 63,5 19,2 23,2 0,6 18,0 21 0,4 27,3 27,3 30,5 856,4 671,1
41,0 61,2 17,5 22,7 0,6 18,0 2,0 0,5 28,3 28,3 32,1 862,2 671,6
41,8 59,4 17,5 20,9 0,6 18,0 1,9 0,5 28,6 28,6 32,6 875,9 676,5
40,5 62,5 18,4 22,8 0,7 18,1 2,1 0,5 28,3 28,3 32,1 880,9 676,1
41,3 64,9 19,6 23,9 0,7 18,1 2,2 0,4 28,3 28,3 32,4 890,3 681,5
41,7 62,4 18,5 22,4 0,6 18,1 2,3 0,5 26,7 26,7 33,8 892,6 682,4
41,6 63,6 19,1 23,1 0,6 17,7 2,6 0,4 30,6 30,6 34,0 893,4 678,4
42,1 62,6 18,0 23,2 0,6 17,7 2,6 0,4 28,0 28,0 33,5 894,6 678,1
40,9 61,9 19,6 20,9 0,6 17,7 2,6 0,4 32,3 32,3 31,1 896,4 679,9
40,7 63,6 20,3 21,9 0,6 18,0 2,3 0,4 33,2 33,2 30,1 894,0 668,9
41,6 65,1 19,8 24,1 0, 18,2 2,0 0,4 19,5 19,5 30,1 883,3 660,2
43,6 65,8 19,2 25,4 0,7 18,3 1,9 0,4 27,4 27,4 29,4 889,3 664,9
* Zu den Monetéren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bau- veroffentlicht. — 5 Ohne  Verbindlichkeiten aus begebenen
sparkassen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zen- Wertpapieren. — 6 Nach Abzug der Inter-MFI-Beteiligungen. — 7 Die

tralnotenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 In Deutschland nur
Spareinlagen. — 3 Ohne Bestande der MFIs; fur deutschen Beitrag: abzug-
lich Bestdnde deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittier-
ten Papieren. — 4 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit
Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis
Monatsbericht Januar 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen
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deutschen Beitrdge zu den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind kei-
nesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den fritheren deutschen Geldbestianden 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 tatséchlich von der Bundesbank emittierten Euro-
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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) | 4mter) 14)
Europadische Wahrungsunion (Mrd €) »
63,0 30,2 1785,4 2634,0 1004,7 8,9 1598,3 - 27271 5295,8 6178,7 4138,7 162,9
67,0 29,1 1807,9 2749,4 1003,5 16,4 1649,8 - 2702,9 5271,7 6172,4 41611 161,8
68,8 28,7 1816,6 2765,3 1002,8 21,6 1670,5 - 27033 5273,5 6 197,5 4176,3 166,4
66,3 28,4 1856,8 2 856,2 1020,6 21,2 1699,3 - 2745,5 5310,2 6225,9 42418 168,2
69,4 30,4 1876,4 2936,8 1016,5 16,2 1710,0 - 2770,7 5344,5 6279,8 4 266,8 166,4
67,6 29,1 1890,2 2930,9 1014,0 17,2 1689,1 - 2788,6 5377,4 6303,8 42821 167,0
72,7 27,9 1899,8 2892,7 10189 16,1 1713,5 - 28334 5408,0 6334,2 4.306,2 163,2
72,7 25,6 1919,4 2897,7 1026,3 17,4 1697,9 - 28348 5428,5 6362,3 4340,2 170,8
75,8 25,0 1926,8 2902,7 1033,0 20,4 1729,9 - 27957 5398,0 6 345,6 4359,8 173,2
75,9 25,2 1948,7 2861,6 1039,4 14,6 1808,9 - 2857,1 5451,1 6376,7 4391,0 176,0
73,1 27,6 1958,5 2847,5 1041,7 20,8 1843,5 - 2 866,0 5490,4 6436,1 4410,9 177,7
78,3 27,0 1956,1 2904,7 1050,4 44,1 1921,4 - 2913,7 5528,9 6 469,7 44334 185,9
76,5 27,2 1958,0 28422 1047,0 33,6 1842,9 - 2948,9 5632,3 6 568,2 4461,2 192,8
74,0 26,3 1986,4 2993,4 1049,8 29,3 1899,0 - 2966,0 5637,3 6 581,7 4 495,0 192,6
81,0 33,9 2008,8 3029,0 1054,0 21,9 1903,2 - 2970,1 5643,4 6599,9 4529,2 195,5
751 31,5 20388 3110,5 1062,9 0,4 1943,0 - 2997,6 5680,4 6628,0 4584,1 194,2
89,1 31,9 2 055,9 3224,7 1063,8 15,5 2019,7 - 3031,1 5738,4 6713,4 4 607,0 194,8
84,4 29,9 2089,4 3310,2 1076,2) - 12,2 2 056,9 - 3064,1 5778,4 6 766,0 4 653,9 194,1
87,2 32,5 2123,2 3252,4 1132,6) - 14,2 2 156,5 - 3304,5 5852,1 6 830,8 4797,2 196,6
87,5 32,3 2129,6 3288,1 11350 - 14,9 2151,8 - 33211 5888,9 6 881,8 4808,1 200,9
87,2 34,5 21414 32796 11433 1,9 2158,8 - 3268,7 5852,4 6862,0 4828,6 201,9
87,4 34,9 2161,7 3381,1 1162,1) - 17,8 2185,4 - 33225 59323 6918,1 4 869,2 203,0
92,7 30,1 2193,2 3446,6 11587 - 8,2 21733 - 33493 5969,4 6961,2 4903,5 204,7
99,2 32,0 2203,1 3637,3 1174,0) - 2,6 2333,9 - 3378,5 5995,4 6994,4 4942,2 211,3
99,6 32,1 21957 3539,0 1196,9 28,9 22317 - 3468,3 6 141,1 7 106,4 4992,5 222,6
11,9 34,7 2194,2 3635,2 1224,0 3,9 2381,6 - 3440,5 6119,1 7 108,5 50253 223,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)
30,0 31,3 765,1 625,4 279,6| - 678 464,3 44,6 631,9 1395,2 1505,9 1818,7 -
31,2 29,8 775,4 642,8 276,3| - 471 446,8 48,1 640,5 13911 1503,6 1824,6 -
26,7 31,3 775,8 663,0 270,21 - 60,8 452,6 49,2 645,3 1392,7 1502,9 1819,0 -
29,6 31,4 790,6 680,7 273,8| - 545 460,7 50,4 646,8 1394,2 1507,6 1837,3 -
29,8 31,1 7977 690,9 274,2| - 52,8 472,2 52,3 652,7 1395,8 1508,3 1848,3 -
27,6 32,3 801,5 671,6 270,6| - 61,3 471,9 53,3 649,8 1401,8 1513,4 1851,8 -
29,5 29,7 799,9 642,5 276,7| - 54,5 474,3 53,9 653,5 1395,1 1504,8 1860,1 -
27,2 27,7 805,2 638,2 280,61 - 59,0 478,3 55,6 644,8 1391,0 1501,1 18711 -
29,2 26,5 809,4 636,6 2789| - 69,5 480,2 58,6 646,4 1394,0 1503,5 1874,5 -
27,5 26,1 815,9 654,3 277,5| - 80,2 493,1 60,9 660,7 1403,1 15123 1880,2 -
27,2 25,1 813,3 639,6 278,9| - 588 502,5 62,3 656,9 14021 1511,7 1882,2 -
29,5 22,7 808,7 669,7 2771 - 73,6 510,9 63,1 685,2 1420,6 1529,0 1879,6 -
27,5 22,5 800,2 627,6 277,6| - 69,5 516,2 63,4 655,4 14233 1518,6 1875,2 -
27,6 21,2 805,8 667,8 279,2| - 76,0 506,0 64,5 679,0 1432,3 1536,4 1883,1 -
27,2 26,5 802,8 676,7 275,0) - 77,0 501,8 65,8 684,0 14319 1543,3 1880,3 -
23,6 26,1 812,6 695,2 276,1| - 95,6 510,3 67,9 684,1 1425,8 1535,8 18939 -
24,9 26,6 824,5 737.1 281,01 - 438 516,5 68,8 686,6 1435,3 1547,9 1907,4 -
25,1 24,4 831,5 745,4 282,5| - 89,5 517,3 71,3 696,1 1447,7 1557,5 1911,5 -
27,0 25,0 838,4 693,3 290,0| - 951 522,3 72,0 706,3 1451,0 1563,7 1925,0 -
25,2 24,8 842,6 702,5 291,6| - 983 526,9 72,6 706,8 1452,5 1563,0 1929,1 -
27,0 25,7 840,7 694,3 292,31 - 1115 531,3 741 708,5 1454,8 15721 19271 -
28,8 25,7 840,1 7131 294,7| - 1209 545,1 76,4 715,8 1462,3 1578,3 1926,9 -
28,8 26,5 841,0 720,5 298,7| - 131,6 554,0 76,5 718,8 1466,8 1585,5 1930,5 -
26,8 27,0 840,2 733,8 304,7| - 154,4 565,6 76,4 734,4 1481,9 1598,9 1938,0 -
26,2 27,7 829,4 678,1 306,9| - 1344 554,4 751 725,8 1490,1 1593,6 1934,2 -
24,5 28,8 836,0 701,4 327,51 - 108,2 552,7 75,8 728,3 1491,4 1601,5 1963,0 -

Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend dem
vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (s. dazu auch Anm.
3 zum Banknotenumlauf in der Tab. Ill.2). — 10 Taglich fallige Einlagen
(ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (fur EWU) Bargeldumlauf sowie
taglich fallige monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Kon-
solidierten Bilanz nicht enthalten sind. — 11 M1 zuzuglich Einlagen mit ver-
einbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter Kundigungsfrist bis zu

3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fur EWU) monetare
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung. — 12 M2 zuzug-
lich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere sowie
Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. — 13 Einlagen mit vereinbarter Lauf-
zeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kindigungsfrist von mehr als
3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapi-
tal und Rucklagen. — 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2003 Dez.

2004 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2005 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2006 Jan.

2003 Dez.

2004 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2005 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2006 Jan.



Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2003 Okt.
Nov.
Dez.

2004 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2005 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2006 Jan.
Febr.

2003 Okt.
Nov.
Dez.

2004 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2005 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2006 Jan.
Febr.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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 Werte sind Tagesdurchschnitte der in
dem jeweiligen Monat endenden Mindestreserve-Erfullungsperiode. Im Feb-
ruar 2004 endete auf Grund des Ubergangs zum neuen geldpolitischen Hand-

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
321,3 208,4 45,0 0,1 - 0,2 - 395,5 48,3 - 1.1 131,9 527,5
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
303,3 219,4 56,7 04 . 0.2 - 418,0 a86| - 211 134,1 552,3
301,4 217,9 67,1 0,4 - 0,4 - 425,3 51,5 - 25,7 135,3 561,0
310,7 213,2 75,0 0,1 - 0,1 0,4 436,4 46,0 - 189 135,0 571,5
311,3 224,7 75,0 0,1 - 0,5 - 442,5 52,2 - 211 1371 580,1
308,2 245,4 75,0 03 - 0,1 - 449,1 650 - 241 138,8 588,1
300,8 253,6 75,0 0,0 - 0,2 - 460,9 61,1 - 31,8 139,1 600,1
299,4 251,6 75,0 0,1 - 0,2 - 462,8 56,3 - 324 139,3 602,3
298,8 256,4 75,0 0,3 - 0,0 - 465,1 58,2 - 32,1 139,3 604,4
298,3 257,9 75,0 0,1 0,2 0,3 - 469,7 55,1 - 321 138,4 608,4
298,0 265,7 75,0 0,1 - 0,1 0,5 475,4 60,2 - 36,0 138,5 614,1
290,3 272,9 75,0 0,2 0,2 0,1 - 496,0 45,3 - 419 139,1 635,2
280,6 276,6 78,0 0,1 0,1 0,1 - 4871 63,8 - 55,5 140,0 627,2
280,2 277,8 82,2 0,1 - 0,1 0,1 489,5 68,5 - 59,2 141,3 630,9
282,1 278,2 86,9 0,2 - 0,1 - 498,6 67,4 - 62,1 143,3 642,0
287,0 276,5 90,0 0,1 - 0,1 - 505,5 62,9 - 58,9 144,0 649,7
286,8 273,1 90,0 0,1 - 0,2 0,1 512,8 53,5 - 62,0 145,5 658,5
293,3 297,6 90,0 0,1 - 0,2 0,3 522,6 67,4 - 57,3 147,9 670,6
305,5 309,5 90,0 0,0 - 0,3 0,0 532,6 67,4 - 45,0 149,8 682,7
304,8 303,5 90,0 - 0,3 0,1 - 531,5 63,1 — 46,2 150,2 681,8
307,9 288,6 90,0 0,1 - 0,1 0,2 531,6 47,9 - 44,6 151,4 683,1
315,1 293,4 90,0 0,1 - 0,1 - 535,6 50,4 - 379 150,2 686,0
313,2 301,3 90,0 0,0 - 0,1 0,3 539,8 51,0 - 39,6 153,0 692,9
317,6 316,4 89,6 0,2 0,2 0,1 - 559,2 44,2 - 335 154,1 713,3
325,2 310,0 96,2 0,0 0,3 0,1 - 548,4 56,6 - 28,7 155,4 703,9
Deutsche Bundesbank
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
72,4 109,7 2.3 02 - 0.2 - 113,5 0.1 72,0 37,9 151,5
72,9 97,9 48,7 0,2 - 0,3 115,8 0,1 65,7 37,8 153,9
75,4 100,7 51,8 0,0 - 0,0 0,1 119,3 0,1 70,9 37,7 157,0
75,6 115,6 49,4 0,1 - 0,3 - 121,2 0,1 80,9 38,3 159,9
74,6 127,9 49,6 0,2 - 0,0 - 122,7 0,1 91,1 38,5 161,1
72,1 136,9 50,3 0,0 - 0,1 - 126,2 0,1 94,7 38,3 164,6
72,2 131,7 50,3 0,1 - 0,1 - 127,5 0,1 88,8 37,9 165,4
72,1 129,8 48,1 0,2 - 0,0 - 127,7 0,1 84,8 37,5 165,3
72,2 136,0 46,1 0,1 0,0 0,2 - 128,3 0,1 88,4 37,5 166,0
72,2 142,4 46,5 0,1 - 0,1 0,1 129,9 0,1 93,4 37,6 167,5
70,2 144,7 46,9 0,1 0,0 0,1 135,2 0,1 89,1 37,4 172,7
67,7 137,7 49,4 0,0 0,1 0,0 - 133,2 0,1 83,8 37,9 1711
67,6 145,3 52,0 0,0 - 0,0 0,0 134,0 0,1 93,5 37,5 171,5
68,1 133,3 53,0 0,2 - 0,1 - 136,6 0,0 79,8 38,0 174,7
69,3 140,3 52,7 0,1 - 0,1 - 138,4 0,1 85,9 38,1 176,5
69,5 139,3 52,5 0,1 - 0,1 0,1 141,2 0,1 81,5 38,5 179,7
71,1 149,5 53,0 0,1 - 0,0 0,1 142,6 0,1 92,0 38,9 181,6
74,1 155,6 53,9 0,0 - 0,1 0,0 145,2 0,0 98,9 39,4 184,7
74,0 148,4 52,6 0,0 0,2 0,0 - 145,2 0,0 90,9 39,0 184,3
75,1 149,4 55,1 0,0 - 0,0 0,2 145,1 0,1 95,2 39,0 184,2
77,2 145,0 54,5 0,1 - 0,1 - 145,4 0,0 92,6 38,8 184,2
77,2 140,9 54,4 0,0 - 0,1 0,2 146,9 0,0 86,0 39,3 186,3
79,1 154,1 55,7 0,1 0,1 0,0 - 151,9 0,0 97,9 39,2 191,2
81,6 158,1 61,6 0,0 0,1 0,0 - 149,7 0,1 1121 39,6 189,3

lungsrahmen keine Mindestreserve-Erfullungsperiode. — 2 Quelle: EZB. —
3 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den
nationalen Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Ent-
sprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren fir
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” ausgewie-
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Veranderungen

in Gold

und
15%*

— 5 Entspricht der

«Banknotenumlauf”

.Einlagefazilitat”,

Positionen

der

Euro-Banknoten. — 4 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des
.Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten"”.

Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.
Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufuhrenden Faktoren und

der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. — 6 Berechnet als

Summe
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sen. Die verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Bank-
noten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wo-
bei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf 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
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Ansassige auBBerhalb
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- |Forderungen
papieranlagen, |in Fremdwaéh- Guthaben bei Forderungen
Stand am Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Aus- Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
weisstichtag/ Aktiva und Gold- Forderungen |sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
Monatsende 1) |insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva |rungsgebiet insgesamt Kredite WKM I
Eurosystem 2
2005Juli 8. 988,7 138,4 162,5 22,2 140,3 20,9 8,8 8,8 -
15. 979,5 138,3 161,6 22,0 139,6 21,6 9,6 9,6 -
22. 989,7 138,1 161,0 20,5 140,5 21,2 10,4 10,4 -
29. 996,8 138,1 159,6 20,5 139,1 21,5 9,6 9,6 -
Aug. 5. 994,9 138,0 160,4 20,2 140,2 21,5 9,5 9,5 -
12. 987,8 137,9 159,3 20,2 139,1 21,6 9,5 9,5 -
19. 984,1 137,8 159,9 20,2 139,7 21,6 9,6 9,6 -
26. 992,3 137,8 159,5 20,1 139,4 21,6 9,5 9,5 -
Sept. 2. 977,0 137,8 159,7 19,9 139,8 22,0 9,4 9,4 -
9. 979,0 137,8 158,1 19,8 138,2 21,9 9,0 9,0 -
16. 964,2 137,8 159,4 19,8 139,6 21,0 9,2 9,2 -
23. 974,2 137,8 160,7 19,6 141,1 21,2 9,1 9,1 -
30. 3) 996,0 3) 149,9 3) 160,0 19,4 3) 140,6 22,0 9,0 9,0 -
Okt. 7. 991,0 149,8 161,3 19,4 141,9 21,2 9,0 9,0 -
14. 983,4 149,7 160,0 19,4 140,6 21,4 9,2 9,2 -
21. 998,6 149,6 161,3 19,3 142,0 21,1 8,5 8,5 -
28. 1003,5 149,2 160,2 19,3 140,9 21,4 8,7 8,7 -
2005 Nov. 4. 998,6 149,1 161,2 19,3 142,0 20,8 8,2 8,2 -
11. 998,3 149,0 159,2 19,2 140,0 20,1 8,5 8,5 -
18. 999,1 148,8 159,8 19,2 140,6 20,1 9,2 9,2 -
25. 1017,2 148,7 159,7 19,1 140,6 20,2 9,1 9,1 -
Dez. 2. 1013,5 148,6 157,7 19,0 138,6 21,4 9,1 9,1 -
9. 1041,8 148,4 157,3 19,0 138,3 21,5 9,0 9,0 -
16. 1016,9 148,3 156,7 19,6 1371 22,6 9,5 9,5 -
23. 1019,7 148,1 152,0 16,4 135,6 24,0 9.3 9,3 -
30. 3) 10382 3) 163,9 3) 154,1 16,4 3) 137,8 23,7 9,2 9,2 -
2006 Jan. 6. 1038,6 163,8 155,3 13,8 141,6 22,8 8,9 8,9 -
13. 1033,3 163,8 156,2 13,8 142,4 22,2 9,2 9,2 -
20. 1051,2 163,8 156,7 13,3 143,4 22,9 9,4 9,4 -
27. 1055,2 163,8 155,4 13,2 142,2 23,1 9,1 9,1 -
Febr. 3. 10304 163,7 156,1 13,1 143,1 22,7 8,9 8,9 -
10. 1035,4 163,7 154,4 12,5 141,9 23,1 9,2 9,2 -
17. 1039,3 163,6 154,2 12,5 141,6 23,2 10,9 10,9 -
24, 1062,7 163,5 155,3 12,5 142,7 22,6 11,4 11,4 -
Marz 3. 1055,8 163,4 152,6 12,5 140,1 24,1 11,6 11,6 -
10. 1052,3 163,3 151,6 12,5 139,1 25,3 11,2 11,2 -
Deutsche Bundesbank
2004 April 268,0 38,3 42,1 7,9 34,2 - 0,3 0,3 -
Mai 276,6 38,3 41,5 7.8 33,7 - 0,3 0,3 -
Juni 3) 290,3 3) 35,8 3) 41,2 7.4 3) 33,8 - 0,3 0,3 -
Juli 295,9 35,8 40,4 7.4 33,0 - 0,3 0,3 -
Aug. 284,2 35,8 39,8 7.4 32,4 - 0,3 0,3 -
Sept. 283,6 3) 36,7 3) 39,1 7.0 32,1 - 0,3 0,3 -
Okt. 293,7 36,7 38,2 7,0 31,3 - 0,3 0,3 -
Nov. 298,6 36,7 38,4 6,9 31,5 - 0,3 0,3 -
Dez. 3) 293,5 3) 35,5 3) 35,8 6,5 3) 29,3 - 0,3 0,3 -
2005 Jan. 287,9 35,5 36,2 6,5 29,7 - 0,3 0,3 -
Febr. 300,1 35,5 35,7 6.4 29,3 - 0,3 0,3 -
Marz 3) 294,6 3) 36,4 3) 37,4 6,1 3) 31,3 - 0,3 0,3 -
April 299,0 36,4 37,0 6,1 30,9 - 0,3 0,3 -
Mai 304,6 36,4 37,2 6,2 31,0 - 0,3 0,3 -
Juni 3) 310,7 3) 39,8 3) 38,9 58 3) 33,1 - 0,3 0,3 -
Juli 317,5 39,8 38,6 5,0 33,5 - 0,3 0,3 -
Aug. 315,3 39,8 37,6 5,0 32,6 - 0,3 0,3 -
Sept. 3) 325,0 3) 43,3 39,5 5,0 34,5 - 0,3 0,3 -
Okt. 324,6 43,3 39,3 5,0 34,3 - 0,3 0,3 -
Nov. 329,2 43,3 38,2 5,0 33,2 - 0,3 0,3 -
Dez. 3) 344,1 3) 47,9 3) 38,3 4,5 3) 33,7 - 0,3 0,3 -
2006 Jan. 338,9 47,9 38,3 4,5 33,7 - 0,3 0,3 -
Febr. 335,1 47,9 36,7 3,8 32,9 - 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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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
397,5 307,5 90,0 - - 0,0 0,0 2,9 87,4 40,7 129,6| 2005Juli 8.
388,5 298,5 90,0 - - 0,0 0,0 3,2 85,6 40,7 130,5 15.
398,5 308,5 90,0 - - 0,0 0,0 3,4 85,9 40,7 130,4 22.
407,0 317,0 90,0 - - 0,0 0,0 3.3 85,7 40,8 131,3 29.
404,0 314,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,1 85,9 40,8 131,6 Aug. 5.
398,0 308,0 90,0 - - 0,0 0,0 2,8 86,5 40,8 131,5 12.
393,0 303,0 90,0 - - 0,0 0,0 33 86,3 40,8 131,8 19.
400,0 310,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,2 87,6 40,8 132,2 26.
383,0 293,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,3 88,7 40,8 132,4 Sept. 2.
384,5 294,5 90,0 - - 0,0 0,0 3,4 89,9 40,8 133,6 9.
369,5 279,5 90,0 - - 0,0 0,0 3,6 89,6 40,8 133,5 16.
377.6 287,5 90,0 - - 0,0 0,0 3,6 90,1 40,8 133,5 23.
384,0 293,5 90,0 - - 0,5 0,0 3,4 90,9 40,7| 3) 136,22 30.
378,0 288,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,7 91,6 40,8 135,7 Okt. 7.
371,0 281,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,2 91,8 40,8 136,2 14.
386,0 296,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,4 91,8 40,8 136,1 21.
391,5 301,5 90,0 - - 0,0 0,0 33 92,3 40,8 136,3 28.
384,5 294,0 90,0 - - 0,5 0,0 2,8 92,9 40,8 138,3| 2005 Nov. 4.
385,0 295,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,1 93,2 40,8 139,4 11.
383,5 293,5 90,0 - - - 0,0 3,7 92,8 40,8 140,5 18.
401,0 311,0 90,0 - - 0,0 0,0 3,5 92,6 40,8 141,7 25.
396,5 306,5 90,0 - - 0,0 0,0 3,1 93,5 40,8 143,0 Dez. 2.
423,5 333,5 90,0 - - 0,0 0,0 3,1 94,2 40,8 143,9 9.
398,5 308,5 90,0 - - - 0,0 3,2 93,9 40,7 143,6 16.
404,0 314,0 90,0 - - - - 3,5 94,4 40,3 144,1 23.
406,0 315,0 90,0 - - 0,9 - 36| 3 92,4 40,1| 3) 1452 30.
406,2 316,0 90,0 - - 0,2 0,0 3,7 93,0 40,1 144,7| 2006 Jan. 6.
399,1 309,0 90,0 - - 0,1 - 4,1 93,2 40,1 145,3 13.
4141 324,0 90,0 - - 0,1 0,0 3,9 93,7 40,1 146,5 20.
416,0 316,0 100,0 - - 0,0 - 4,0 95,2 40,1 148,4 27.
390,0 290,0 100,0 - - 0,0 0,0 3,7 95,5 40,6 149,1 Febr. 3.
393,5 293,5 100,0 - - - - 3,9 96,4 40,6 150,7 10.
395,2 295,0 100,0 - - 0,2 0,0 4,0 94,3 40,6 153,4 17.
418,4 308,0 110,0 - - 0,4 - 39 94,0 40,6 153,0 24.
411,5 301,5 110,0 - - 0,0 - 3,6 95,5 40,6 153,0 Marz 3.
408,0 298,0 110,0 - - 0,0 - 43 94,6 40,6 153,3 10.
Deutsche Bundesbank
153,7 104,3 49,4 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 29,1| 2004 April
173,2 123,7 49,5 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 18,9 Mai
189,4 139,9 49,5 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 19,1 Juni
196,0 145,1 50,9 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 19,1 Juli
184,8 135,3 49,5 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 19,1 Aug.
173,6 127,4 45,6 - - 0,6 - 0,0 - 4,4 29,5 Sept.
195,1 148,1 46,9 - - - - 0,0 - 4,4 19,0 Okt.
199,8 153,5 46,0 - - 0,3 - 0,0 - 4,4 19,0 Nov.
190,4 143,0 47,3 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 26,9 Dez.
185,1 134,3 50,9 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 26,3| 2005 Jan.
205,2 151,7 53,5 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 18,9 Febr.
184,4 129,9 52,1 - - 2,4 - 0,0 - 4,4 31,7 Marz
201,7 148,2 53,5 - - - - 0,0 - 4,4 19,1 April
190,8 139,3 51,4 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 35,6 Mai
208,1 151,2 55,6 - - 1,3 - 0,0 - 44 19,2 Juni
215,3 163,4 51,9 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 19,1 Juli
194,5 142,6 51,9 - - 0,0 - 0,1 - 4,4 38,6 Aug.
211,2 156,0 54,8 - - 0,4 - 0,1 - 4,4 26,1 Sept.
203,0 148,6 54,2 - - 0,2 - 0,1 - 4,4 34,2 Okt.
195,0 140,8 54,2 - - 0,0 - 0,1 - 4,4 47,8 Nov.
203,9 146,5 56,4 - - 0,9 - 0,1 - 4,4 49,2 Dez.
227,2 162,5 64,7 - - 0,0 - 0,1 - 4,4 20,6 | 2006 Jan.
218,9 146,4 72,5 - - 0,0 - 0,2 - 4,4 26,6 Febr.
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Monatsultimo. — 2 Quelle: EZB. — 3 Verénderung Uberwiegend auf Grund

Eurosystem: Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur der Neubewertung zum Quartalsende.
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Ill. 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 Rick- |Einlagen |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- |ausdem |des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- |Termin- |verein- Margen- |Wahrungs- |verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt|haben) |fazilitdt |einlagen |barung |ausgleich |gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
988,7 530,3 148,1 147,9 0,2 - - - 0,3 - 77,8 70,7 7,0
979,5 531,4 149,7 149,6 0,0 - - 0,0 0,2 - 65,6 58,6 7.0
989,7 530,2 150,8 150,8 0,0 - - - 0,3 - 75,2 68,3 6,9
996,8 533,8 145,2 145,0 0,2 - - 0,0 0,1 - 84,9 77,9 6,9
994,9 537,5 152,4 152,4 0,0 - - 0,0 0,1 - 71,2 64,2 7,0
987,8 536,8 150,9 150,8 0,0 - - - 0,1 - 67,9 61,0 6,9
984,1 532,5 149,5 149,5 0,0 - - - 0,1 - 68,5 61,4 71
992,3 527,7 150,4 150,3 0,0 - - - 0,1 - 80,4 73,4 7.0
977,0 530,9 146,7 146,7 0,0 - - - 0,1 - 63,5 56,4 7.1
979,0 532,0 151,5 151,5 0,0 - - 0,0 0,1 - 61,5 54,6 6,9
964,2 530,4 151,4 151,4 0,0 - - 0,0 0,1 - 47,0 39,5 7,5
974,2 528,9 148,1 148,1 0,0 - - 0,0 0,1 - 60,2 52,9 7,4
5)  996,0 533,2 145,2 145,1 0,1 - - - 0,1 - 65,4 57,9 7,6
991,0 536,3 154,3 154,1 0,2 - - - 0,2 - 48,2 40,3 7.9
983,4 535,4 150,9 150,8 0,0 - - 0,0 0,2 - 46,4 38,6 7.8
998,6 533,3 149,4 149,3 0,1 - - 0,0 0,2 - 63,7 56,3 7,4
1003,5 536,2 150,3 150,2 0,1 - - 0,0 0,2 - 65,3 57,6 7,6
998,6 539,7 149,1 148,9 0,1 0,0 0,2 56,3 48,9 7.4
998,3 538,9 152,5 152,4 0,0 - - 0,0 0,2 - 53,9 46,3 7.6
999,1 537,7 158,2 158,2 0,0 - - - 0,2 - 48,2 40,5 7,7
1017,2 538,2 153,5 153,5 0,1 - - 0,0 0,2 - 70,2 62,6 7,6
1013,5 547,9 158,3 158,0 0,3 - - - 0,2 - 50,8 42,9 7,9
1041,8 554,6 154,1 154,0 0,0 - - - 0,3 - 76,5 68,9 7,7
1016,9 558,6 158,4 158,3 0,1 - - - 0,2 - 42,4 34,5 7,9
1019,7 568,0 150,7 150,7 0,0 - - - 0,2 - 43,5 35,6 7.9
5 1038,2 565,2 155,5 155,3 0,3 - - - 0,2 - 41,8 34,2 7,6
1038,6 560,3 153,1 153,1 0,0 - - 0,0 0,2 - 49,5 42,0 7,5
1033,3 553,8 152,8 152,8 0,0 - - 0,0 0,2 - 50,4 42,8 7,6
1051,2 549,4 155,9 155,9 0,0 - - 0,0 0,2 - 68,1 60,3 7.8
1055,2 546,7 160,0 159,9 0,1 - - 0,0 0,2 - 72,1 64,6 7,5
1030,4 550,6 151,0 151,0 0,0 - - 0,0 0,2 - 51,9 44,3 7.6
1035,4 550,3 159,5 159,5 0,0 - - 0,0 0,2 - 49,5 42,1 7.4
1039,3 549,4 156,6 156,6 0,0 - - 0,0 0,2 - 55,5 48,0 7,5
1062,7 550,2 159,8 159,2 0,6 - - - 0,2 - 74,5 67,0 7.4
1055,8 555,2 159,0 158,9 0,0 - - 0,0 0,2 - 64,5 56,8 7,6
1052,3 555,5 159,7 159,7 0,0 - - 0,0 0,2 - 60,0 52,1 7,8
Deutsche Bundesbank
268,0 117,7 38,3 38,3 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
276,6 120,8 43,4 43,4 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
5 2903 122,3 36,6 36,6 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
295,9 126,0 39,3 39,3 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
284,2 125,2 41,4 40,9 0,4 - - - - - 0,5 0,0 0,4
283,6 126,5 40,1 40,1 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
293,7 128,2 35,5 35,5 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
298,6 129,5 48,3 48,3 0,0 - - - - - 0,7 0,3 0,4
5 2935 136,3 41,3 41,2 0,1 - - - 0,2 - 0,4 0,0 0,4
287,9 132,3 40,8 40,8 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
300,1 133,0 40,2 40,2 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
5) 2946 136,1 38,1 38,1 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,3
299,0 137,9 39,8 39,8 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
304,6 139,4 41,3 41,3 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
5  310,7 142,6 34,6 33,7 0,8 - - - - - 0,4 0,0 0,4
317,5 145,2 39,7 39,7 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
315,3 143,5 39,0 39,0 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
5) 3250 145,0 38,8 38,7 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,4
324,6 146,2 37,4 37,3 0,1 - - - - - 0,5 0,0 0,5
329,2 147,3 41,9 41,7 0,2 - - - - - 0,4 0,0 0,4
5 3441 153,7 46,3 46,3 0,0 - - - 0,2 - 0,4 0,0 0,4
338,9 148,8 45,4 45,4 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
335,1 149,9 38,5 38,5 0,0 - - - - - 0,6 0,0 0,6
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- ultimo. — 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungs-

paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-
sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden am
Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Eurosystem:
Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur Monats-
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legungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknoten-
umlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als
JIntra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten”
ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes an in Umlauf befind-
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Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenuber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwé&hrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be- Stand am
des Euro- sassigen im und andere | fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Aus-
Wahrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen |Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und weisstichtag/
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM Il |ziehungsrechte |Passiva3) |noten 2) tungskonten Rucklage Monatsende 1)
Eurosystem 4
9,9 0,3 8,9 8,9 - 5,9 56,6 - 92,3 58,3| 2005Juli 8.
10,0 0,4 8,7 8,7 - 5,9 57,0 - 92,3 58,3 15.
10,0 0,2 9,0 9,0 - 5.9 57,4 - 92,3 58,3 22.
10,1 0,2 8,0 8,0 - 5.9 57,9 - 92,3 58,3 29.
10,2 0,3 8,9 8,9 - 5.9 57,8 - 92,3 58,3 Aug. 5.
10,2 0,3 7,7 7,7 - 5.9 57,3 - 92,3 58,3 12.
10,3 0,4 8,1 8,1 - 5,9 58,3 - 92,3 58,3 19.
10,3 0,2 8,0 8,0 - 5,9 58,7 - 92,3 58,3 26.
11,3 0,5 8,4 8,4 - 59 59,0 - 92,3 58,4 Sept. 2.
10,7 0,2 7,2 7,2 - 5.9 59,2 - 92,3 58,4 9.
10,6 0,3 7,7 7,7 - 5.9 60,1 - 92,3 58,4 16.
10,3 0,3 9,5 9,5 - 5.9 60,0 - 92,3 58,4 23.
1.1 0,2 10,4 10,4 - 59| 5 623 -1 9 103,7 58,4 30.
10,6 0,2 10,9 10,9 - 5,9 62,2 - 103,7 58,4 Okt. 7.
10,8 0,3 9,3 9,3 - 59 62,2 - 103,7 58,4 14.
10,9 0,2 10,4 10,4 - 5.9 62,4 - 103,7 58,4 21.
11,2 0,2 9,8 9,8 - 5.9 62,3 - 103,7 58,4 28.
11,4 0,6 9,9 9,9 5,9 63,5 - 103,7 58,4| 2005 Nov. 4.
11,5 0,3 8,9 8,9 - 5,9 64,1 - 103,7 58,4 11.
11,3 0,3 9,3 9,3 - 5.9 65,9 - 103,7 58,4 18.
11,4 0,3 9,3 9,3 - 5.9 66,1 - 103,7 58,4 25.
12,0 0,5 8,6 8,6 - 5.9 67,2 - 103,7 58,4 Dez. 2.
12,1 0,4 8,5 8,5 - 5.9 67,3 - 103,7 58,4 9.
12,1 0,4 8,4 8,4 - 5,9 68,4 - 103,7 58,4 16.
12,4 0,5 8,4 8,4 - 5,9 68,0 - 103,7 58,4 23.
13,2 0,4 8,4 8,4 - 59| 5 70,0 - 9 119,1 58,4 30.
12,6 0,4 10,1 10,1 - 5.9 69,0 - 1191 58,4| 2006 Jan. 6.
12,5 0,3 11,0 11,0 - 5,9 68,8 - 119,1 58,4 13.
12,7 0,3 12,3 12,3 - 5.9 67,9 - 1191 59,3 20.
12,8 0,3 10,7 10,7 - 5,9 68,2 - 119,1 59,4 27.
12,8 0,2 10,8 10,8 - 5,9 68,5 - 119,1 59,3 Febr. 3.
12,6 0,2 10,3 10,3 - 5.9 68,4 - 1191 59,3 10.
12,6 0,2 9,9 9,9 - 5.9 67,9 - 1191 61,9 17.
13,2 0,2 10,2 10,2 - 5,9 67,5 - 119,1 62,0 24.
13,1 0,2 9,8 9,8 - 5.9 66,9 - 1191 62,0 Marz 3.
13,2 0,3 10,3 10,3 - 5.9 66,1 - 119,1 62,0 10.
Deutsche Bundesbank
6,2 0,0 3,4 3,4 - 1.5 10,9 52,3 32,2 5,0| 2004 April
5,8 0,0 2,7 2,7 - 1.5 11,5 53,3 32,2 5,0 Mai
5.6 0,0 3,4 34 - 1,5 32,2 53,9 5 29,3 5,0 Juni
59 0,0 2,6 2,6 - 1,5 30,3 55,6 29,3 5.0 Juli
5.8 0,0 2,0 2,0 - 1,5 15,2 58,6 29,3 5.0 Aug.
5.6 0,0 2,0 2,0 - 1,4 12,0 60,9 29,6 5,0 Sept.
5,9 0,0 1.3 1.3 - 1,4 241 62,3 29,6 5,0 Okt.
5,6 0,0 1,5 1.5 - 1.4 13,9 63,1 29,6 5,0 Nov.
59 0,0 2,0 2,0 - 14| 5 9,7 63,4 5 27,8 5,0 Dez.
3,5 0,0 2,7 2,7 - 1,4 9,5 64,5 27,8 5,0 2005 Jan.
34 0,0 2.1 2,1 - 1,4 21,0 65,8 27,8 5.0 Febr.
3,2 0,0 3,1 3,1 - 1,4 9,4 67,9] 5 30,1 5,0 Marz
3,4 0,0 2,7 2,7 - 1,4 9,5 68,8 30,1 5,0 April
3,5 0,0 2,6 2,6 - 1.4 9,6 71,3 30,1 5,0 Mai
33 0,0 2,5 2,5 - 1,5 13,0 72,0 5 35,9 5,0 Juni
3,5 0,0 3,0 3,0 - 1,5 10,8 72,6 35,9 5.0 Juli
34 0,0 2.1 2,1 - 1,5 10,5 741 35,9 5.0 Aug.
3,5 0,0 41 41 - 1,5 11,0 76,4 5 39,2 5,0 Sept.
3,4 0,0 4,0 4,0 - 1.5 11,0 76,5 39,2 5,0 Okt.
3,4 0,0 2,9 2,9 - 1.5 11,2 76,4 39,2 5,0 Nov.
3,4 0,0 2,8 2,8 - 1.5 11,3 751 5) 44,3 5,0 Dez.
34 0,0 3,0 3,0 - 1,5 11,5 75,8 44,3 5,0 2006 Jan.
35 0,0 2.1 2,1 - 1,5 12,0 77,8 44,3 5.0 Febr.

lichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Eurosystem-Forderung/Verbindlich-

NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am keit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. — 3 Fur
Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-
der EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB noten. — 4 Quelle: EZB. — 5 Veranderungen Uberwiegend auf Grund der
zugeteilten Euro-Banknoten gemaB dem oben erwahnten Rechnungs- Neubewertung zum Quartalsende.

legungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen
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8 DEUTSCHE
*+ 48 BUNDESBANK

Monatsbericht
Maérz 2006
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 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 zZu- Buch- von zZu- zZu- Buch-
Zeit summe bestand insgesamt |sammen |kredite Banken sammen |kredite Banken insgesamt |sammen |[sammen |kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1997 9 368,2 30,7 2836,0 2580,7 1758,6 822,1 255,3 208,8 46,5 5408,8 5269,5 4041,3 3740,8
1998 10 355,5 29,9 32674 29394 1977,4 962,0 328,1 264,9 63,1 5833,9 56159 4361,0 3966,5
1999 5678,5 17,2 1836,9 1635,0 1081,4 553,6 201,9 161,8 40,1 31274 2958,6 23264 20934
2000 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
2001 6 303,1 14,6 2 069,7 1775,5 1140,6 634,9 294,2 219,8 74,4 33171 3084,9 24971 22357
2002 6 394,2 17,9 2118,0 1769,1 1164,3 604,9 348,9 271,7 77,2 3 340,2 3092,2 2505,8 2240,8
2003 6432,0 17,3 2111,5 1732,0 1116,8 615,3 379,5 287,7 91,8 3333,2 3083,1 2497,4 2241,2
2004 6617,4 15,1 21743 1750,2 11229 627,3 424,2 306,3 117,9 3358,7 30834 2479,7 22238
2005 6 859,4 15,3 2276,0 1762,5 1148,4 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 2226,3
2004 April 6 568,8 12,9 21325 1749,7 11151 634,6 382,9 282,4 100,4 3381,2 3110,1 2506,6 2230,4
Mai 6 583,5 13,8 2163,3 1771,6 1127,6 644,0 391,7 289,0 102,7 3369,7 3101,0 2497,0 2229,7
Juni 6551,3 13,1 2 150,2 1746,3 11127 633,6 404,0 299,5 104,4 3360,1 3090,4 2483,2 22294
Juli 6574,9 13,2 2171,4 17651 1130,4 634,7 406,3 303,2 103,0 3368,3 3093,3 24771 22251
Aug. 6 567,5 13,2 2167,2 1759,6 1126,4 633,2 407,6 301,7 105,9 3357,7 3086,1 2470,3 2221,8
Sept. 6 597,6 13,2 2 165,1 1759,6 1123,8 635,8 405,6 295,9 109,6 3361,1 3091,0 24781 2229,6
Okt. 6 627,7 13,9 21783 1759,5 11281 631,4 418,7 306,4 112,4 33719 3094,1 2475,6 2226,8
Nov. 6 683,4 13,3 2197,3 1771,7 1137,6 634,1 425,6 310,6 115,1 3376,5 30988 2482,9 22337
Dez. 6617,4 15,1 2174,3 1750,2 11229 627,3 424,2 306,3 117,9 3358,7 30834 2479,7 22238
2005 Jan. 6672,1 13,2 21829 1749,0 1124,6 624,4 433,9 312,6 121,4 3377,2 3092,4 2478,8 2216,8
Febr. 6717,4 12,8 2220,8 1752,4 11244 628,1 468,3 339,6 128,7 33723 3080,6 2474,4 22199
Marz 6723,0 13,6 2215,6 17571 1123,7 633,4 458,5 325,4 133,0 3379,8 3084,0 2475,2 2216,6
April 6 908,4 13,1 2 275,5 1814,0 1174,8 639,1 461,6 325,9 135,6 3442,4 3127,8 2518,2 2217,5
Mai 6892,0 13,8 2284,9 1808,0 1167,1 640,9 477,0 338,3 138,6 34221 31071 2500,9 2220,6
Juni 6851,3 13,6 22793 1788,0 1141,2 646,8 491,4 348,5 142,8 33929 30733 24823 22228
Juli 6871,3 14,0 2282,1 1797,8 1149,9 647,8 484,3 342,6 141,7 3395,6 3082,2 24883 2224,4
Aug. 6 849,5 13,5 2270,8 17875 1143,7 643,8 483,3 338,5 144,8 3397,7 3085,8 2491,0 22253
Sept. 6873,8 14,0 2271,5 1770,2 1129,9 640,3 501,3 353,7 147,6 3403,1 3089,8 2505,3 22383
Okt. 6 888,8 14,1 2270,7 1754,8 1123,5 631,3 515,9 368,7 147,2 34125 3098,7 2512,0 22445
Nov. 6924,1 13,3 2287,0 1760,4 11333 627,1 526,6 3737 152,9 34171 3093,2 2510,3 2 240,3
Dez. 6 859,4 15,3 2276,0 1762,5 1148,4 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 2226,3
2006 Jan. 6 940,6 13,3 2 275,5 1739,3 1128,6 610,7 536,2 374,0 162,3 3458,6 3123,7 2542,6 2 251,5
Veranderungen "
1998 1001,0 - 08 422,2 355,7 215,1 140,6 66,4 56,2 10,2 440,4 363,3 337,5 245,2
1999 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
2000 401,5 - 1,2 143,0 91,7 28,1 63,6 51.4 22,8 28,6 123,2 105,4 116,8 89,5
2001 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
2002 165,7 33 63,6 6,5 23,7 - 171 57.1 51,9 5.2 34,1 15,7 16,5 10,4
2003 83,5 - 06 - 20,2 - 49,0 - 475 - 15 28,8 15,7 13,1 29,6 23,0 22,2 26,4
2004 207,5 - 21 68,9 22,5 9,5 13,1 46,3 15,8 30,5 441 17,5 - 04 - 12
2005 197,2 0,1 101,8 13,2 25,7 - 125 88,6 50,5 38,1 59,7 14,2 37,2 15,5
2004 Mai 19,5 1.0 30,7 21,9 12,5 9,3 8,9 6,5 2,3 - 104 - 82 - 88 0,1
Juni - 332 - 07 - 13,0 - 252 - 149 - 10,3 12,2 10,6 1.7 - 92 - 10,1 - 13,2 0,2
Juli 21,8 0,1 234 18,8 17,7 1.2 4,6 3,7 0,9 6,4 3,3 - 57 - 38
Aug. - 53 - 01 - 70 - 55 - 40 - 15 - 15 - 4,3 2,9 - 74 - 68 - 64 - 29
Sept. 39,6 0,0 - 17 0,3 - 26 2,9 - 19 - 5.8 3,8 5.3 6,3 9,2 9,4
Okt. 36,3 0,7 13,2 0,0 4,3 - 43 13,2 10,4 2,7 11,7 3,9 - 18 - 20
Nov. 67,8 - 06 19,3 12,2 9,5 2,7 71 4,2 2,9 6,1 57 83 79
Dez. - 55,0 1.9 - 19,2 - 17,8 - 11,2 - 66 - 14 - 4,2 2,9 - 14,0 - 124 0,2 - 66
2005 Jan. 40,4 - 20 8,2 - 12 1.7 - 29 9,4 6,2 3,2 20,9 11,7 1.9 - 41
Febr. 50,7 - 04 38,0 3,6 - 02 3,8 34,5 271 7.4 - 22 - 94 - 20 5,4
Marz - 05 0,8 - 49 4,9 - 06 5.6 - 99 - 14,2 43 8,5 4,8 2,2 - 19
April 183,0 - 05 59,4 56,8 51,1 57 2,6 0,5 2,1 63,2 44,4 43,7 1.4
Mai - 325 0,7 9,2 - 6,1 - 77 1.6 15,3 12,4 2,9 - 21,7 - 21,4 - 18,0 2,6
Juni - 46,3 - 02 - 55 - 19,8 - 259 6,1 14,4 10,2 4,2 - 27,7 - 32,1 - 16,7 4,4
Juli 22,1 0,4 2,9 10,0 88 1,2 - 70 - 5,9 - 11 3,9 10,0 7,0 2,7
Aug. - 19,9 - 05 - 11,3 - 10,5 - 62 - 43 - 09 - 3,6 2,7 2,8 4,3 3,4 1,3
Sept. 20,2 0,5 0,7 - 173 - 138 - 35 18,0 15,2 2,8 5.1 4,0 14,0 12,8
Okt. 14,7 0,1 - 08 - 15,4 - 64 - 90 14,6 15,1 - 05 10,3 9,6 7.4 6,8
Nov. 29,4 - 08 16,6 5,9 9,8 - 38 10,7 4,9 57 4,2 - 57 - 18 - 40
Dez. - 64,0 2,0 - 10,8 2,3 15,2 - 12,9 - 13,1 - 17,4 4,3 - 77 - 6,1 - 39 - 11,8
2006 Jan. 53,3 - 21 - 45 - 224 - 19,8 - 25 17,9 14,2 3,7 37,0 24,4 23,9 1.4
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Statistische Bruche sind
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt in den Veranderungswerten ausgeschaltet (s. auch Anm. * in Tab. II,1). —

IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen)
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DEUTSCHE

BUNDESBANK
Monatsbericht
Marz 2006
IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter |Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktiv-
papiere sammen kredite papiere 2) [sammen |sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite positionen | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
300,6 12282 911,0 317,2 139,2 41,9 41,2 97,3 23,4 73,9 839,6 710,2 253,1| 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 11,3 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
256,2 585,6 439,6 146,1 250,2 133,5 62,7 116,6 25,9 90,7 806,4 645,6 163,6| 2003
255,9 603,8 423,0 180,8 275,3 140,6 61,9 134,7 25,7 109,0 897,8 730,4 171,4| 2004
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
276,2 603,5 437,2 166,3 2711 139,4 68,8 131,7 25,8 105,9 884,1 7221 158,1| 2004 April
267,2 604,1 431,4 172,7 268,7 137,6 66,3 1311 25,8 105,3 875,0 707,5 161,6 Mai
253,9 607,2 426,2 181,0 269,7 138,4 66,5 131,3 25,7 105,6 867,0 695,6 160,8 Juni
252,0 616,2 434,4 181,8 275,0 142,3 67,7 132,8 26,4 106,4 860,7 687,7 161,3 Juli
248,4 615,8 429,9 186,0 271,6 137,7 65,0 133,9 26,2 107,6 871,6 696,5 157,9 Aug.
248,5 612,9 425,8 187,1 270,1 138,8 65,3 131,3 25,7 105,6 898,6 725,5 159,6 Sept.
248,7 618,5 430,9 187,7 277,8 139,9 65,1 137,9 25,5 112,4 901,8 727,5 161,9 Okt.
249,1 615,9 426,6 189,3 277,7 143,1 67,5 134,6 25,7 108,9 931,8 756,6 164,6 Nov.
255,9 603,8 423,0 180,8 275,3 140,6 61,9 134,7 25,7 109,0 897,8 730,4 171,4 Dez.
262,0 613,6 427,5 186,2 284,9 145,2 66,3 139,7 25,8 113,9 935,8 762,7 163,1| 2005 Jan.
254,5 606,2 422,2 184,0 291,7 147,6 66,6 1441 26,5 117,5 945,4 771,9 166,2 Febr.
258,6 608,8 420,7 188,2 295,8 144,6 61,4 151,2 28,0 123,2 955,0 780,7 159,1 Marz
300,7 609,6 422,8 186,8 314,6 151,8 65,5 162,9 30,7 132,1 1013,1 835,4 164,2 April
280,3 606,2 421,7 184,5 315,0 155,2 66,0 159,8 31,1 128,7 1001,3 821,1 169,8 Mai
259,5 591,0 416,2 174,7 319,6 162,6 68,4 157,0 31,2 125,8 1001,0 815,4 164,5 Juni
263,9 593,9 418,9 175,0 313,4 158,5 64,2 154,9 32,4 122,5 1014,5 830,9 165,1 Juli
265,8 594.,8 417,0 177,8 311,9 157,7 62,9 154,2 31,1 123,0 1002,5 815,7 164,9 Aug.
267,0 584,6 410,7 173,9 313,2 161,0 65,5 152,2 32,6 119,6 1020,0 829,8 165,2 Sept.
267,5 586,7 413,2 173,6 313,8 164,6 67,0 149,2 31,7 117,5 1023,2 832,3 168,2 Okt.
270,0 582,9 406,9 176,0 324,0 168,5 67,7 155,4 30,2 125,2 1031,7 837,8 174,9 Nov.
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7 Dez.
291,0 581,1 409,8 171,3 3349 174,4 69,9 160,5 31,6 128,9 1030,5 831,4 162,8| 2006 Jan.
Veranderungen "
92,3 25,8 28,1 - 23 77,1 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 - 114 - 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 - 9,9/ 2001
6,2 - 08 - 20,2 19,4 18,3 15,9 12,0 2,4 - 06 3,0 65,7 64,1 - 04| 2002
- 43 0,8 - 87 9,6 6,6 13,4 2,7 - 68 - 08 - 60 116,2 98,5 - 41,5| 2003
0,9 17,8 - 17,0 34,9 26,6 8,2 3,1 18,4 0,0 18,4 11,4 100,5 - 14,7| 2004
21,7 - 23,0 - 14,3 - 86 45,5 27,4 21 18,2 4,6 13,5 57,7 31,6 - 22,2| 2005
- 89 0,6 - 59 6,5 - 22 - 17 - 24 - 05 0,1 - 05 - 44 - 10,4 2,6| 2004 Mai
- 134 3,1 - 52 8,3 0,9 0,8 0,2 1 - 02 0,2 - 89 - 141 - 15 Juni
- 18 9,0 8,2 0,8 3,1 1.6 1,2 1.5 0,8 0,8 - 82 - 98 0,1 Juli
- 36 - 03 - 45 4,2 - 06 - 17 0,1 1.1 - 01 1,2 12,6 10,6 - 36 Aug.
- 02 - 29 - 41 1,1 - 09 1,5 0,6 - 24 - 05 - 19 34,9 36,0 0,9 Sept.
0,2 57 5.1 0,6 7,9 1,3 - 00 6,6 - 01 6,7 9,0 7.5 1,7 Okt.
0,4 - 26 - 42 1,6 0,4 3,5 2,7 - 31 0,3 - 34 M1 38,9 1,9 Nov.
6,8 - 125 - 41 - 84 - 17 - 20 - 51 0,3 0,0 0,3 - 26,1 - 191 2,4 Dez.
6,0 9,8 4,4 54 9,1 4,4 4,1 4,8 - 00 4,8 25,6 21,0 - 12,4] 2005 Jan.
- 74 - 74 - 52 - 22 7.2 2,6 0,4 4,6 0,8 3,8 14,6 13,6 0, Febr.
4,1 2,6 - 16 4,2 3,7 - 33 - 54 7,0 1,4 5.6 4,1 3,7 - 90 Marz
42,2 0,8 2,2 - 14 18,8 7.2 4,1 11,6 2,8 8,9 56,7 53,5 4,2 April
- 20,6 - 34 - 1,2 - 23 - 03 2,9 0,1 - 3.2 0,3 - 35 - 25,7 - 27,2 5,0 Mai
- 21,0 - 154 - 57 - 98 4,4 7.3 2,3 - 29 0,1 - 3,0 - 55 - 10,6 - 74 Juni
43 3,0 2,7 0,3 - 61 - 41 - 42 - 20 1,2 - 32 15,0 16,9 - 02 Juli
2,1 0,9 - 19 2,8 - 15 - 08 - 10 - 07 - 13 0,5 - 10,2 - 128 - 07 Aug.
1,2 - 10,0 - 62 - 39 1,2 31 2,4 - 20 1,4 - 34 14,3 1,1 - 04 Sept.
0,6 2,2 2,5 - 03 0,7 3,6 1,6 - 29 - 09 - 20 3,1 2,3 1.9 Okt.
2,2 - 39 - 63 2,4 9,9 3,8 0,5 6,1 - 15 7,6 3,2 0,7 6,3 Nov.
7.9 - 22 1,9 - 40 - 16 0,6 - 27 - 21 0,4 - 26 - 374 - 40,5 - 10,2 Dez.
12,6 0,4 0,9 - 04 12,7 5.1 4,6 7,6 1,1 6,5 28,7 27,2 - 59| 2006 Jan.

2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichs-
forderungen.

21*



Zeit

1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2004

2005

2006

1998
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2004

2005

2006

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

Jan.

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

Jan.

DEUTSCHE

BUNDESBANK
Monatsbericht
Marz 2006
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-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit 2) Kundigungsfrist 3)
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds- |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
summe gesamt Inland landern gesamt sammen | féllig sammen |Jahren4) |sammen |3 Monaten|sammen |fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 1188,9 190,5 2051,4 1873,6 441,4 858,8 274,3 573,5 450,5 107,9 6,9
6 303,1 1418,0 1202,1 215,9 2134,0 1979,7 525,0 880,2 290,6 574,5 461,9 105,2 7.6
6 394,2 1478,7 1236,2 242,4 2170,0 20349 574,8 884,9 279,3 575,3 472,9 87,4 8,1
6432,0 1471,0 12294 241,6 2214,6 2086,9 622,1 874,5 248,0 590,3 500,8 81,8 9,3
6617,4 1528,4 1270,8 257,6 2 264,2 2 148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 23291 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
6 568,8 1482,1 1227,2 254,9 2219,0 2097,2 641,7 864,4 225,6 591,2 504,3 74,5 10,6
6 583,5 1496,5 1251,2 245,4 22294 2105,3 640,0 874,8 232,1 590,6 504,6 75,8 9,4
6551,3 1501,5 1256,7 244.8 22287 2101,4 640,7 870,7 224,0 590,0 504,3 76,7 12,4
6574,9 15241 1274,6 249,6 2225,5 2103,0 634,7 877,7 228,7 590,6 504,9 72,9 9,7
6 567,5 1510,2 1259,4 250,8 22317 2105,7 636,2 878,2 228,9 591,3 505,6 74,0 9,8
6 597,6 1495,3 1242,0 253,3 2237,6 2113,6 645,8 876,6 225,6 591,2 505,7 76,0 14,4
6627,7 1534,8 1277,0 257,7 22371 2118,1 646,8 879,0 225,7 592,3 506,3 73,5 9,6
6 683,4 1536,2 1285,2 250,9 22573 2 140,2 672,5 874,6 218,3 593,0 506,2 73,4 11,9
6617,4 1528,4 1270,8 257,6 2 264,2 2148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
6672,1 1524,6 1258,7 265,9 22751 2155,3 665,1 886,0 225,7 604,1 516,4 74,7 13,5
6717,4 1552,6 1282,7 269,8 2278,4 2160,3 670,4 885,0 220,6 605,0 516,7 73,7 13,2
6723,0 1524,3 1255,2 269,1 2271,6 2159,7 672,3 882,2 214,5 605,2 516,5 70,9 11,5
6908,4 1630,5 1328,3 302,2 2278,7 2170,3 675,5 890,0 220,1 604,8 516,6 66,5 10,7
6892,0 1593,7 1303,3 290,5 2285,4 2177,0 683,3 889,6 223,2 604,1 516,4 67,9 12,4
6851,3 15771 1301,4 275,7 2 288,5 2179,8 691,4 885,7 218,6 602,7 515,6 67,4 14,5
6871,3 1581,0 1311,5 269,5 2 288,7 2185,9 694,8 889,3 220,8 601,9 515,5 61,1 11,6
6849,5 1557,4 1290,4 267,0 2290,1 2188,2 697,1 890,7 221,6 600,4 515,0 60,2 11,0
6873,8 1553,7 1290,8 262,9 2296,1 2192,6 703,0 890,7 221,8 598,9 515,0 61,5 12,4
6 888,8 1553,0 1276,7 276,3 2298,0 2196,8 706,7 892,9 223,8 597,2 513,9 60,3 11,6
6924,1 1546,0 12731 272,9 2 315,2 22134 722,5 894,9 224,6 596,0 512,5 61,2 11,5
6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 23291 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
6 940,6 1589,6 1306,9 282,7 23341 2227,0 716,1 908,1 233,7 602,8 517,9 63,4 11,8
Veranderungen "
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
244.,9 32,4 4 24,0 80,6 105,2 83,0 21,2 16,2 1,1 11,4 - 40 0,4
165,7 70,2 37,2 33,1 53,0 57,0 50,3 5,9 - 11,0 0,8 11,0 - 26 0,6
83,5 3,8 - 33 7.1 44,7 50,3 48,8 - 13,6 - 31,6 15,1 28,0 - 38 1,4
207,5 62,3 42,9 19,5 53,5 64,9 26,3 25,5 - 83 13,1 14,7 - 93 - 04
197,2 32,8 26,9 5,9 65,0 75,5 69,4 7.3 - 69 - 1,2 2,9 - 80 0,5
19,5 15,3 24,2 - 89 10,7 8,3 - 15 10,4 6,6 - 06 0,3 1.4 - 1,2
- 33,2 4,8 55 - 07 - 07 - 40 0,3 - 37 - 77 - 06 - 03 0,8 3,0
21,8 22,3 17,8 4,6 - 33 1.5 - 57 6,6 4,3 0,7 0,5 - 39 - 27
- 53 - 13,5 - 15,0 1,4 7.3 3,7 1,5 1.5 0,2 0,7 0,7 1,2 0,1
39,6 - 131 - 16,8 3,6 6,5 8,2 9,9 - 15 - 32 - 01 0,1 2,2 4,7
36,3 41,0 35,4 5,6 - 01 4,8 1,3 2,4 0,1 1,1 0,5 - 23 - 48
67,8 3,5 8,9 - 54 20,9 22,6 26,6 - 48 - 72 0,8 - 01 0,2 2,4
- 55,0 - 59 - 13,7 7.8 8,5 9,6 - 26,1 25,3 21,7 10,4 9,3 - 13 - 31
40,4 - 62 - 129 6,7 10,0 6,2 18,6 - 13,0 - 144 0,7 0,9 2,4 4,6
50,7 28,8 24,3 4,5 3,6 5,3 5,4 - 09 - 51 0,8 0,3 - 08 - 02
- 05 - 29,7 - 28,1 - 15 - 69 - 05 2,3 - 17 - 55 - 10 - 10 - 30 - 18
183,0 105,9 73,0 32,9 7,0 10,6 3,2 7.7 5,6 - 03 0,1 - 44 - 08
- 325 - 39,7 - 26,1 - 13,6 5,8 6,1 7.4 - 05 2,9 - 08 - 03 1,0 1,6
- 46,3 - 17,7 - 22 - 155 2,8 2,6 7.9 - 40 - 46 - 14 - 08 - 06 2,0
22,1 4,3 10,2 - 60 3,0 6,2 3,4 3,6 2,2 - 08 - 01 - 36 - 28
- 199 - 23,2 - 21,0 - 23 1,0 2,3 2,3 1.5 0,8 - 15 - 05 - 08 - 06
20,2 - 44 0,2 - 45 58 4,2 5,8 - 01 0,2 - 15 0,1 1,2 1,4
14,7 - 09 - 14,2 13,3 1.9 4,2 4,2 1.6 1,5 - 16 - 11 - 1,2 - 08
29,4 - 82 - 41 - 41 16,9 16,4 15,7 1.9 0,7 - 1,2 - 14 0,8 - 01
- 64,0 23,8 27,8 - 40 13,9 12,0 - 66 11,3 8,8 7.4 6,6 1,0 - 19
53,3 15,8 2,2 13,6 4,9 1,6 0,3 1.9 0,3 - 06 - 13 1.3 2,2

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech-
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt
IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen)
auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Statistische Bruche sind
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in den Veranderungswerten ausgeschaltet (s. a. Anm. * in Tab. II,1). — 2 Fur
deutschen Beitrag: ab 1999 einschl. Bauspareinlagen (s. dazu Tab. IV.12). —
3 Fur deutschen Beitrag: bis Ende 1998 einschl. Bauspareinlagen (s. a.
Anm. 2). — 4 Bis Dezember 1998 Laufzeit bis unter 4Jahre. —
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Begebene Schuld-
verschreibungen 7)
banken in anderen Mitgliedslandern 5) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten 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- fund Passiv-
sammen |Jahren4) |sammen |3 Monaten |gesamt staaten gebiet 6) |anteile 7) |gesamt 2 Jahren 7) | gebiet Rucklagen |positionen | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 13236 97,4 487,9 262,6 281,1] 1999
96,3 6,7 4,7 3,3 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 14454 129,3 647,6 319,2 300,8| 2001
74,6 9,9 4,7 3,6 47,7 45,6 33 36,7 1468,2 71,6 599,2 343,0 309,8| 2002
68,6 11,4 3,9 3,1 45,9 44,2 14,1 36,7 1486,9 131,3 567,8 340,2 300,8| 2003
59,8 9,8 33 2,7 43,8 41,4 14,8 31,5 1554,8 116,9 577.1 329,3 317,2| 2004
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 1611,9 113,8 626,2 346,8 324,5| 2005
60,2 10,2 3,7 3,1 47,2 46,2 17,3 35,7 1549,0 135,3 632,3 333,7 299,7| 2004 April
62,7 12,3 3,7 3,0 48,3 45,8 17,0 36,1 1559,8 132,3 612,5 336,4 295,8 Mai
60,6 10,2 3,6 3,0 50,7 471 16,1 36,0 1554,2 123,6 582,1 337,5 295,2 Juni
59,6 9,7 3,6 3,0 49,7 47,2 16,8 39,9 1558,7 120,0 576,6 339,4 293,9 Juli
60,6 10,2 3,6 3,0 52,1 47,6 14,2 41,1 1562,9 120,7 577,2 336,9 293,3 Aug.
58,0 8,2 3,5 2,9 48,1 46,0 18,1 38,7 1575,0 119,7 595,6 335,1 302,2 Sept.
60,4 10,3 3,5 2,9 45,6 42,6 21,2 37,4 1569,6 118,0 582,7 335,5 309,3 Okt.
58,1 8,0 3,4 2,8 43,7 41,3 22,0 35,6 1569,6 116,1 616,1 332,3 314,4 Nov.
59,8 9,8 33 2,7 43,8 41,4 14,8 31,5 1554,8 116,9 5771 329,3 317,2 Dez.
58,0 8,5 3,2 2,7 45,2 41,8 25,1 31,3 1559,9 110,2 615,0 333,1 308,1| 2005 Jan.
57,3 8,0 3,2 2,7 44,3 41,5 27,3 31,6 1570,4 117,3 623,3 332,7 301,2 Febr.
56,3 8,0 3,1 2,6 41,0 40,5 28,3 34,0 1585,3 114,8 639,3 334,6 305,7 Marz
52,8 9,3 3,1 2,5 41,8 39,4 28,6 34,4 1606,5 117,7 680,0 341,0 308,7 April
52,5 9,5 2,9 2,5 40,5 39,2 28,3 33,9 1614,2 115,8 686,9 343,8 305,7 Mai
50,4 8,5 2,5 2,1 41,3 39,7 28,3 34,2 1637,1 118,2 636,2 343,9 306,0 Juni
47,0 7.4 2,5 2,1 41,7 41,4 26,7 35,7 1640,1 116,2 645,0 346,2 307,9 Juli
46,8 7,7 2,4 2,0 41,6 40,5 30,6 35,8 1639,6 118,1 640,3 344,0 311,6 Aug.
46,6 7,6 2,4 2,0 42,1 40,8 28,0 35,6 1637,1 117,9 657,6 344,2 321,5 Sept.
46,3 83 2,4 2,0 40,9 39,7 32,3 32,8 1634,0 116,2 662,6 346,8 329,3 Okt.
47,3 8,4 2, 2,0 40,7 38,7 33,2 31,8 1631,2 113,8 679,3 348,6 338,8 Nov.
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 1611,9 113,8 626,2 346,8 324,5 Dez.
49,3 9,6 2,4 2,0 43,6 40,4 27,4 31,2 1617,4 1121 646,3 369,7 324,9| 2006 Jan.
Veranderungen "
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
5,9 1.5 - 02 - 13 1,9 1,2 0,6 3,5 168,0 65,1 89,7 38,0 77| 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 - 16 4,1 18,8 14,8 - 21 25,6 - 2,7| 2002
- 44 2,0 - 08 - 04 - 18 - 14 10,7 0,1 49,8 - 22 4,6 - 39 - 26,3| 2003
- 83 - 14 - 06 - 04 - 21 - 28 0,8 - 52 72,9 - 14,8 21,5 - 10,5 12,2| 2004
- 77 - 04 - 09 - 07 - 25 - 30 4,7 0,2 39,3 - 94 22,4 14,4 18,5| 2005
2,6 2,1 - 00 - 00 1,0 - 04 - 03 0,3 12,0 - 30 - 16,7 2,8 - 4,6| 2004 Mai
- 21 - 21 - 00 - 00 2,4 1.3 - 08 - 01 - 58 - 86 - 31,0 1.1 - 06 Juni
- 11 - 05 - 00 - 00 - 10 0,0 0,6 3,9 3,8 - 36 - 70 1,8 - 04 Juli
1,1 0,5 - 00 - 00 2,4 0,4 - 25 1,2 5,2 0,6 2,1 - 33 - 18 Aug.
- 25 - 19 - 00 - 00 - 40 - 16 3,9 - 24 15,6 - 10 23,8 - 1,2 6,4 Sept.
2,5 2,2 - 01 - 01 - 26 - 34 3,1 - 13 - 32 - 17 - 92 0,8 5,3 Okt.
- 21 - 23 - 01 - 01 - 19 - 13 0,8 - 18 3,8 - 19 40,6 - 26 2,6 Nov.
1.9 1.9 - 01 - 01 0,1 0,2 - 72 - 41 - 1,3 0,7 - 334 - 24 0,7 Dez.
- 21 - 14 - 00 - 00 1,4 0,3 10,3 - 02 - 01 - 66 29,6 2,9 - 5,9 2005 Jan.
- 06 - 05 - 00 - 00 - 08 - 02 2,2 0,3 12,3 0,9 11,5 - 00 - 79 Febr.
- 1,2 - 00 - 01 - 00 - 33 - 10 1,0 2,4 12,9 - 25 12,2 1,5 6,0 Marz
- 36 1.3 - 01 - 01 0,8 - 11 0,3 0,4 20,1 3,0 39,7 5,7 3,9 April
- 05 0,1 - 01 - 01 - 13 - 02 - 03 - 05 2,4 - 19 - 31 1,7 1,1 Mai
- 22 - 11 - 04 - 04 0,8 0,5 - 01 0,3 21,0 2,4 - 54,2 - 03 1.9 Juni
- 07 - 11 - 00 - 00 0,4 1,7 - 15 1,5 1,5 - 21 10,0 2,5 0,8 Juli
- 02 0,3 - 00 - 00 - 04 - 1,2 3,9 0,1 0,0 1,9 - 36 - 21 4,0 Aug.
- 02 - 01 - 00 - 0 0,5 0,3 - 26 - 02 - 39 - 02 15,1 0,0 10,5 Sept.
- 03 0,7 - 00 - 00 - 11 - 11 4,3 - 29 - 32 - 16 4,7 2,6 8,1 Okt.
0,9 0,1 - 00 - 00 - 03 - 10 0,9 - 10 - 47 - 27 13,1 1,5 10,8 Nov.
2,9 1.3 0,0 0,0 0,9 0,0 - 13,6 - 01 - 191 - 01 - 52,6 - 17 - 14,8 Dez.
- 09 - 02 - 00 - 00 2,0 1,7 7.9 - 05 0,2 - 25 19,3 5,4 0,4| 2006 Jan.
5 Ohne Einlagen von Zentralregierungen. — 6 Erst ab 1999 gesondert mit Laufzeit bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis

erfragt; bis Dezember 1998 in den Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu Monatsbericht Januar 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen
2 Jahren enthalten. — 7 In Deutschland zdhlen Bankschuldverschreibungen veroffentlicht.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr |Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute  |summe banken insgesamt |kredite Banken insgesamt |einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen
Alle Bankengruppen
2110 6 890,4 53,3 2735,2 1956,1 762,2 3693,0 457,6 2568,8 2,9 656,9 143,5 265,5
2098 6913,3 54,7 2751,1 1970,1 763,3 3698,8 465,0 25726 2,8 651,9 144,5 264,3
2089 6931,0 52,0/ 27584 1986,3 755,2 3710,2 476,4| 25713 2,8 649,9 144,5 265,9
2088 6 967,7 55,5|  2766,7 1992,8 757,7 3728,0 468,8 2578,7 2,7 666,3 145,1 272,5
2089 6 903,2 63,3 27233 1956,8 753,9 3707,1 437,2 2582,9 2,9 672,4 145,7 263,8
2082 6 981,2 58,8| 27425 1974,9 753,41 37737 474,4| 25953 2,7 689,0 149,6 256,6
Kreditbanken >
252 1933,2 23,6 758,0 624,3 131,8 984,3 241,5 557,6 1,5| 173,2 74,9 92,4
250 1981,6 18,9 776,0 642,0 131,4 1013,6 263,1 554,3 1,4 184,6 78,8 94,3
GroBbanken ©
5| 1226,9 11,3 483,4 411,7 70,3 604,6 161,6 307,2 1,3| 125,5 63,5 64,1
5 1265,1 9,8 493,9 421,3 70,5 628,9 180,6 305,2 1,2 133,2 66,9 65,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
158 602,9 1,3 221,9 163,3 58,2 333,6 58,2 227,0 0,2 46,7 11,3 24,9
158 603,2 8,2 219,3 160,9 58,0 338,7 62,1 227,5 0,2 47,5 11,9 25,1
Zweigstellen auslandischer Banken
89 103,3 1,1 52,7 49,3 3,4 46,1 21,6 23,4 0,0 1,o| 0,1 3,4
87 13,3 0,8 62,8 59,8 3,0 46,0 20,5 21,6 0,0 3,9 0,1 3,6
Landesbanken
12 1365,0 5,0 763,7 589,8 166,4 528,5 59,7 376,6 0,3 91,2 26,9 41,0
12 1368,4 3,9 752,6 578,7 165,6 543,8 74,0 374,4 0,3 93,7 26,1 41,9
Sparkassen
463 1014,0 20,2 239,4 87,8 151,0 716,7 65,3 546,4 0,6 104,2 15,8 21,9
458 1000,5 19,7 2271 78,0 148,6 7171 65,0 546,3 0,6 105,2 15,8 20,8
Genossenschaftliche Zentralbanken
2 | 223,7 0,2 153,4 103,0 49,1 50,8 10,7 19,3 0,0 20,7 12,3 7.0
2 222,0 0,8 147,9 97,9 49,0 53,7 12,7 19,0 0,0 21,7 12,4 7.2
Kreditgenossenschaften
1294 591,9 12,7 151,3 65,0 85,1 401,1 37,8 316,0 0,3 46,8 9,1 17,6
1294 586,6 12,6 145,9 60,0 84,5 401,7 37,3 316,2 0,3 47,6 9,1 17,3
Realkreditinstitute
24 886,8 0,8 241,8 147,0 94,8 619,6 12,0 459,7 - | 147,9 0,8 23,7
24 900,5 2,2 253,2 156,0 97,1 621,7 12,3 460,9 - 148,5 1,3 22,1
Bausparkassen
26 192,4 0,1 51,8 38,2 13,6 121,7 1,6| 102,8 . | 17,2 0,4 18,5
26 191,2 0,1 51,6 38,0 13,6 120,9 1,3 102,6 17,0 0,4 18,3
Banken mit Sonderaufgaben
16 696,2 0,6 363,9 301,8 61,9 284,3 8,5 204,6 -| 71,1 5,6 41,7
16 730,5 0,8 388,2 324,3 63,7 301,2 8,8 221,4 - 70,8 5,7 34,6
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
130 726,8 9,2 262,5 203,5 58,7 419,5 61,4 275,4 0,4 82,1 11,2 24,4
130 732,9 58 270,1 211,3 58,2 420,5 62,9 272,3 0,4 84,7 12,2 24,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken &
41 623,5 8,1 209,8 154,2 55,3 373,4 39,8 252,0 0,4 81,1 11,1 21,0
43 619,6 5,0 207,3 151,4 55,2 374,5 42,4 250,7 0,4 80,8 12,1 20,6

* 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 -
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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. bérsenfahiger nachrangig begebener
Inhaberschuldverschreibungen; ohne nicht bérsenfahige Inhaberschuld-
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Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Ruck-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 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 |tber 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
1945,1 271,8| 1673,3| 2574,0 759,7 339,1 7654 107,7 608,9 521,8 100,7 1684,7 296,9 389,6
1945,9 267,5| 16783| 2590,0 772,6 345,1 764,9 115,5 607,4 521,9 100,0| 16817 297,8 397,9
1957,1 263,7| 1693,3| 25890 773,5 3483 761,9 17,7 605,6 520,7 99,7 1681,4 297,7 405,8
1954,0 276,5| 1677,4| 26199 805,7 350,4 760,1 128,9 604,4 519,3 99,3 1676,3 301,9 415,5
1951,7 223,4 1728,2 2593,1 779,0 343,7 759,2 105,3 611,9 526,0 99,3 1654,6 302,7 401,1
1972,4 262,1 1710,2] 26252 804,1 349,7 761,0 131,5 611,2 524,7 99,2 1663,2 322,5 397,8
Kreditbanken
| 726,2 111,8 614,3 752,6 361,9 169,2 110,4 87,5 102,3 94,2 8,8 215,3 94,2 144,9
733,0 146,3 586,7 787,4 390,1 176,2 110,7 115,3 101,7 93,6 8,8 214,6 94,5 152,1
GroBbanken ©
| 466,1 75,2 390,8 455,4 184,1 126,8 75,3 82,8 68,8 67,0 0,3 156,3 52,1 97,1
472,5 103,8 368,7 482,3 206,1 132,2 75,3 110,4 68,4 66,5 0,3 154,8 52,2 103,3
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 182,8 23,9 158,9 278,3 166,2 36,9 33,5 4,7 33,4 27,2 8,4 59,1 39,0 43,7
176,4 25,8 150,6 284,3 170,1 38,5 33,9 4,8 333 27,1 8,5 59,8 39,0 43,7
Zweigstellen auslandischer Banken
| 77,3 12,7 64,6 18,9 11,6 5.6 1,6 | - | 0,0 0,0 0,1 0,0 3,0 41
84,1 16,7 67,4 20,8 13,8 5.4 1,6 - 0,0 0,0 0,1 0,0 3,2 5,1
Landesbanken
| 451,6 52,4 399,2 330,7 52,8 47,7 212,8 11,4 16,8 16,0 0,6 464,6 60,4 57,7
454.,4 59,4 395,0 333,6 56,8 47,8 211,6 10,1 16,8 16,0 0,6 461,2 60,5 58,6
Sparkassen
| 225,7 7.6 218,1 649,4 214,0 48,7 12,3 - | 308,1 255,6 66,4 42,2 49,7 46,8
219,6 5.8 213,9 644,9 209,6 48,2 12,4 - 308,4 255,2 66,3 42,1 49,8 441
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 135,4 37.9 97,5 34,9 7.1 | 9,4 17,2 6,5 —| —| 1.2 32,2 10,5 10,8
132,0 33,7 98,2 35,1 6,3 9,9 17,8 5.6 - - 1,2 333 10,5 11,0
Kreditgenossenschaften
| 77,9 3,0 74,9 422,8 137,6 54,3 25,7 - | 183,4 159,0 21,8 30,4 32,7 28,1
77,0 2,5 74,5 419,1 136,2 52,4 25,7 - 183,1 158,6 21,8 31,0 32,9 26,6
Realkreditinstitute
| 166,5 3,6 162,9 161,1 2,6 4,4 153,1 —| 1,0| 0,9 0,1 506,8 22,2 30,1
176,1 8,0 168,1 162,4 2,4 4,7 154,3 0,5 1,0 0,9 0,1 510,4 24,8 26,7
Bausparkassen
| 29,0 1,7| 27,3 125,1 0,4 1,0| 123,0 —| 0,4 0,4 0,3 5,6 7.4 25,3
28,1 1.9 26,2 125,5 0,4 1,0 123,4 - 0,4 0,4 0,3 4,8 7.3 25,5
Banken mit Sonderaufgaben
| 139,3 5.4 133,9 116,5 2,7 9,0 104,6 —| —| —| 0,2 357,3 25,5 57,5
152,1 4,4 147,7 117,3 2,4 9,6 105,1 - - - 0,2 365,8 42,1 53,2
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
| 237,5 37.1 200,4 252,4 134,7 29,0 62,1 43 23,2 22,9 3,5 160,7 28,9 47,4
237,0 42,4 194,5 259,1 139,9 29,9 62,5 3,4 22,9 22,5 4,0 159,7 29,2 47,9
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8
| 160,1 24,4 135,7 233,5 123,0 234 60,5 4,3 23,2 22,9 3,4 160,7 25,8 43,3
152,8 25,7 1271 238,3 126,0 24,5 61,0 3,4 22,9 22,5 3,9 159,7 26,0 42,8
verschreibungen. — 5 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der
~GroBbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken” und Gruppe (rechtlich unselbstandiger) ,,Zweigstellen auslandischer Banken”. —
~Zweigstellen ausléndischer Banken”. — 6 Deutsche Bank AG, Dresdner 8 Ausgliederung der in den Bankengruppen ,Regionalbanken und sonstige
Bank AG, Commerzbank AG, Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG und Kreditbanken” und ,Realkreditinstitute” enthaltenen Banken im Mehrheits-
Deutsche Postbank AG. — 7 Summe der in anderen Bankengruppen besitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd €

Kredite an inldndische Banken (MFIs) 2) 3) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 3) 6)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten |Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- |Wert- Nach- Geldmarkt- |papiere
Mdunzen 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 Banken kredite 5) |insgesamt |kredite Wechsel 4) |banken banken 7)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
28,9 59,7 2134,0 14433 17,9 3,4 657,2 12,2 47731 4097,9 44,8 5,9 437,2
29,3 60,2 2397,9 1606,3 18,1 3,6 758,9 1.1 5058,4 4353,9 44,7 2,9 4733
28,5 63,6 2738,2 1814,7 14,6 12,2 887,7 9,1 5379,8 4 639,7 32,8 5,0 527,8
16,8 45,6 1556,9 10334 0,0 19,2 504,2 3,9 2904,5 2569,6 7,0 3,0 287,5
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 2699,4 4,8 4,4 301,5
17,5 45,6 1691,3 1112,3 0,0 78 571,2 2,7 2997,2 2685,0 41 33 301,9
17,0 46,7 1643,9 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2995,6 2677,0 3,7 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7,4 592,9 21 3001,3 2644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 2,1 29951 26327 2,4 2,4 357,6
12,8 41,6 1679,0 1075,6 0,0 74 596,0 2,3 3001,8 2 648,6 3,0 5.9 343,3
12,9 41,4 1680,5 10734 0,0 7,9 599,2 21 3006,1 2652,3 2,9 3,9 345,9
13,5 37,0 1686,4 1083,4 0,0 6,5 596,4 2,2 3009,8 2654,8 2,8 4,5 346,7
12,8 47,5 1688,7 1083,2 0,0 6,7 598,8 2,2 3014,6 2657,4 2,8 3,9 349,4
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7,4 592,9 21 3001,3 2644,0 2,7 2,6 351,0
12,9 44,6 1671,9 1075,0 0,0 7,2 589,7 2,2 3009,9 2 641,6 2,6 2,6 362,1
12,5 441 1676,1 1075,3 0,0 7,7 593,0 2,2 3000,5 2639,5 2,5 2,5 355,0
13,2 39,3 1684,2 1077,9 0,0 8,5 597,7 2,2 3003,9 2634,7 2,5 1,4 364,2
12,7 39,9 1739,1 11271 0,1 8,8 603,1 2,2 30424 2637,8 2,5 1,9 399,2
13,3 41,4 1732,2 11184 0,1 8,1 605,7 21 30221 2639,8 2,4 2,2 376,7
13,1 36,9 1716,9 1097,2 0,0 83 611,4 2,1 2988,9 2636,7 2,3 1,5 347,5
13,5 41,7 1719,7 1100,0 0,0 8,7 611,0 21 2998,0 2 640,9 2,5 21 352,6
13,0 39,7 1712,2 1095,9 0,0 9,8 606,5 2,1 30011 26398 2,4 2,0 356,9
13,6 40,7 1693,9 1081,2 0,1 10,5 602,2 2,1 3004,7 2 646,6 2,3 1.1 354,5
13,7 37,7 1684,9 1081,2 0,0 9,9 593,8 21 30129 2 655,3 2,4 4,2 351,0
12,8 42,1 1687,2 1087,7 0,0 9,8 589,7 2,1 3004,8 2644,9 2,3 3,5 354,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 2,1 29951 2632,7 2,4 2,4 357,6
13,0 45,5 1663,2 1079,7 0,0 8,1 575.4 2,0 30321 2659,1 2,3 2,7 368,1
Veranderungen *
+ 04| + 05| + 2625| + 160,7 + 02| + 02] + 1026 - 1,1] + 2852| + 2555| - 0,1 - 30| + 365
- 08 + 34| + 3433| + 2103 - 3,6 + 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 - 1,6 + 1,6] + 0,3
+ 33 - 10,7y + 150| + 331 + 0,0 + 23] - 203 - 02} - 192 - 18,0 - 08 - 11 + 1,7
- 05 + 11| - 47,2) - 482 + 0,0 + 1.0l + 01 - 03] + 01 - 80 - 04 + 03| + 93
- 21 - 55| + 359| + 15,1 + 0,0 - 14| + 221 - 02] + 33| - 350 - 10 + 1,1 + 39,2
+ 02 + 67| + 84| + 210 - 0,0 - 08| - 1,9 - 00| - 67| - 118 - 03 - 02| + 66
- 00 + 170 - 81| - 66 - 0,0 + 04| - 1,9 - 00| - 57, - 78 - 00 - 09| + 31
+ 0,0 - 02| + 1.8 - 2,2 - + 06| + 3,4 - 02] + 4,1 + 3,7 - 01 - 00] + 0,4
+ 0,7 - 45| + 59! + 10,0 + 0,0 - 14| - 2,8 + 0,1 + 38| + 2,4 - 01 + 0,6] + 0,8
- 07 + 10,5| + 23| - 0,2 + 0,0 + 02| + 2,4 - 00| + 48| + 2,7 + 0,0 - 06] + 2,7
+ 21 - 63| - 90 - 39 - 00 + 07| - 58 - 01| - 154 - 155 - 01 - 13| + 1,6
- 21 + 34| - 44| - 0,9 - - 02| - 3,2 + 0,1 + 86| - 2,4 - 01 - 00 + 11,1
- 03 - 05| + 42 + 04 - + 05| + 33 - 00| - 93] - 21 - 01 - 01 - 71
+ 0,7 - 48| + 8,1 + 2,6 + 0,0 + 08| + 4,6 - 00| + 33| - 4,8 - 0,0 - 11 + 9,2
- 05 + 07| + 549 + 492 + 0,0 + 03| + 5.5 - 00| + 385 + 31 - 00 + 05| + 350
+ 06 + 15| - 69 - 87 - - 07| + 25 - 00| - 202 + 20 - 00 + 03| - 225
- 0,2 - 45| - 152 - 213 - 0,0 + 02| + 5,9 - 00| - 334| - 3,2 - 01 - 07) - 293
+ 04 + 48| + 28| + 28 + 0,0 + 04| - 05 - 00| + 91| + 42 + 0,1 + 06| + 51
- 0,6 - 20| - 75| - 4,1 - + 11 - 4,5 + 0,0 + 3,1 - 1,0 - 0,0 - 0,1 + 4,3
+ 06 + 10| - 183| - 148 + 0,0 + 08| - 43 - 00| + 31| + 64 - 01 - 08| - 23
+ 0,2 - 29| - 90 + 00 - 00 - 06| - 84 + 00| + 83| + 86 + 0,1 + 31| - 35
- 09 + 44| + 23| + 6,5 - 0,0 - 0,1 - 4,0 - 00 - 8,1 - 104 - 01 - 07 + 31
+ 23 + 58| - 28| + 9,2 - - 3,1 - 8,8 + 0,0 - 9,7 - 122 + 0,1 - 11 + 3,6
- 21 - 24 - 21,31 - 171 + 0,0 + 1,41 - 5,6 - 0,1 + 19,51 + 8,9 - 01 + 031 + 104
*S. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Veranderungen ausge- 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzlglich Indossamentsverbindlich-

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im

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

Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm.5. — 4 Bis Dezember

26%*

keiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Ver-
fall zum Einzug versandte Wechsel). — 5 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite
bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 3. — 6 Bis Dezember 1998 einschl.
Kredite an inlandische Bausparkassen. — 7 Ohne Schuldverschreibungen aus
dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; s. a. Anm. 8. — 8 Einschl. Schuld-
verschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) 9) 10) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFlIs) 3) 15)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- | weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- [richtlich: |Banken Sicht- ein- gegebene [richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand-|und Unter- einlagen |lagen Wechsel |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 8) kredite 5) |nehmen insgesamt| 11) 12) 12) 13) 14) kredite 5) |insgesamt|lagen 11) |13) 16) lagen 17) |briefe 18) |kredite 5)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 20340 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 56,8 109,2 1229,6 116,8 1112,6 0,2 27,8| 21403 624,0 825,7 590,3 100,3 40,5
1,0 61,8 99,6 1271,2 119,7 1151,4 0,1 30,3] 22000 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 11794 0,1 26,5| 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4
1,0 55,8 102,2 1260,2 122,4 1137,7 0,1 294 2161,3 639,1 832,2 591,3 98,7 38,6
1,0 57.0 102,6 12431 124,4 1118,6 0,1 30,7| 2169,7 649,5 830,4 591,2 98,6 38,5
1,0 59,9 101,8 1278,0 129,8 11481 0,1 30,5 21729 647,2 834,6 592,3 98,8 41,8
1,0 60,2 101,8 1286,4 148,4 1137,9 0,1 304 21954 673,0 830,7 593,1 98,7 42,1
1,0 61,8 99,6 1271,2 119,7 1151,4 0,1 30,3] 22000 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7
1,0 61,7 100,9 1259,0 141,3 1117,6 0,1 30,2 2209,2 665,9 841,3 604,1 97,8 43,7
1,0 61,3 98,3 12827 130,4 1152,2 0,1 29,7 2216,1 670,9 843,1 605,0 97,2 43,7
1,0 60,9 98,0 1255,8 131,3 1124,4 0,1 29,6 22188 673,0 845,1 605,2 95,5 43,4
1,0 60,7 103,6 13288 163,2 1165,5 0,1 29,5| 22264 675,9 850,4 604,9 95,2 43,3
1,0 60,7 103,2 1303,9 151,6 1152,3 0,1 29,7 22329 683,9 850,1 604,1 94,8 43,0
1,0 58,5 102,8 1301,6 139,3 1162,3 0,1 27,0 22389 692,5 849,3 602,7 94,5 43,5
0,0 58,2 104,0 1312,0 121,9 1190,0 0,1 269| 22454 695,2 854,4 601,9 93,8 43,4
0,0 58,2 103,7 1290,1 128,7 1161,3 0,1 27,3| 22503 698,1 858,8 600,4 93,0 43,5
- 56,6 104,7 1290,6 121,0 1169,6 0,1 27,2 2 254,2 704,0 858,9 598,9 92,4 42,0
- 56,5 105,3 1276,3 121,3 1154,9 0,1 27,1 2 258,1 707,7 861,1 597,2 92,1 41,7
- 56,7 107,9 1272,8 126,0 1146,6 0,1 26,8 2274,6 723,6 863,2 596,0 91,9 42,1
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 11794 0,1 26,5| 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4
- 56,2 110,8 1306,0 118,4 1187,5 0,1 26,21 22857 718,1 872,9 602,8 91,9 38,9
Veranderungen *
- 53 + 1,6 + 54| + 1759 + 31,6 + 146,7 + 0,2 - 26| + 1005 + 13,0 + 37,1 + 391 + 9.2 + 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| + 413 + 223| + 61,1 - 405 - 17 - 0,0
- 291 - 15 + 13,3| + 96| + 74| + 2,3 - 02 - 29| + 885| + 823| + 81| + 1.1 - 29 + 1,0
- 1,0 - 21 + 24,2 + 379| + 1.7 + 363 - 01 - 15| + 51,7 + 484| + 41| + 08 - 16 - 11
- 10 + 2,1 - 98| - 56| - 95| + 3,9 + 0,0 + 24| + 540| + 484| - 48] + 15,1 - 438 - 12
- 11 + 3,0 - 96| + 41,3| + 29| + 385 - 0,1 + 24| + 620 + 244 + 259 + 13,1 - 15 + 1,2
- 10 - 49 + 89| + 289| + 08| + 280 + 0,0 - 35| + 766 + 70,7 + 124 1,2 - 54 - 12
+ 0,0 - 0.2 - 14 150 - 34| - 11,7 - 00 - 01| + 19| + 1,5 04| + 0,7 + 0,1 - 0,1
- + 1,2 + 04| - 17| + 20 - 191 - 00 + 1,3| + 83| + 104| - 1.8 - 0,1 - 02 -0,
- + 3,0 - 08| + 349 + 54| + 295 - 00 - 02| + 32| - 23| + 42| + 1.1 + 0,2 + 3,3
+ 0,3 + 01| + 84| + 186 - 10,2 - 00 - 01| + 225| + 264| - 45| + 0,8 - 01 + 0,3
- 01 - 03 - 22| - 153| - 288| + 135 - 00 - 01| + 56| - 260 + 21,5 + 104 - 03 - 04
- - 0,1 + 13| - 121 + 21,71 - 338 - 00 - 01| + 92| + 190 - 99| + 0,7 - 06 + 0,1
- - 02 - 26| + 237) - 109| + 346 - 00 -02| + 70, + 50| + 18 + 08 - 06 - 00
+ 00 - 05 - 04| - 271, + 09| - 280 - 00 - 02} + 31| + 27, + 20| - 10 - 05 - 03
- - 0.2 + 56| + 729| + 31,8 + 411 - 00 - 01| + 76| + 29| + 53| - 0,3 - 03 - 0,1
- + 0,0 - 03| - 248 - 11,6 - 13,2 - 00 + 03] + 65| + 80| - 03| - 08 - 04 - 03
- 00 - 23 - 04| - 23] - 123| + 100 + 00 - 27, + 61| + 86| - 08| - 14 - 03 + 0,5
- 10 - 0.2 + 12| + 106 - 174 + 28,0 + 0,0 - 01| + 64| + 27| + 51| - 0,8 - 07 - 0,1
- - 0,0 - 02| - 219) + 68| - 286 + 00 + 04 + 45| + 24 + 44| - 15 - 08 + 0,0
- 00 - 16 + 10| + 05| - 77| + 8,2 - 00 - 00| + 39| + 59| + 01| - 1.5 - 06 - 14
- - 0,1 + 06| - 143| + 03| - 146 + 0,0 - 01| + 39| + 41| + 15| - 1,6 - 02 - 04
- + 0,3 + 25| - 36| + 4,7 - 8,3 + 0,0 - 03| + 165 + 159| + 20 - 1,2 - 03 + 04
- - 0,1 + 06| + 272 - 55| + 32,7 + 0,0 - 03| + 20| - 66| + 1.2 + 7.4 - 00 + 0,3
- - 04 + 231+ 221 - 211 + 43 - 00 - 031 + 90l + 111 + 85l - 06 + 00 - 36
9 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld- 14 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf und bis Dezember 1998

marktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl.
nachrangiger Verbindlichkeiten. — 10 Bis Dezember 1998 ohne Verbindlich-
keiten gegenuber inléndischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. —
11 Bis Dezember 1998 einschl. Termingelder bis unter 1 Monat. —
12 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschaften mit der Bundes-
bank. — 13 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. —

zuzlglich Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln. —
15 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten gegenuber inlandischen
Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 16 Seit Einbeziehung der Bausparkas-
sen Januar 1999 einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. — 17 Ohne Bau-
spareinlagen; s. a. Anm. 16. — 18 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsen-

fahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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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 Bruche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im

folgenden Monatsbericht erscheinen,

28%*

werden nicht besonders ange-

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

Kredite an ausldndische Banken (MFls) 2) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel 3) borsen- Buchkredite, Wechsel 3) wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige |Wert-
Munzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere |papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zZu- kurz- lang- von von Treuhand- zZu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen 1) |insgesamt|sammen | fristig fristig Banken |Banken kredite 4) |insgesamt|sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
0,4 507,7 441,4 325,4 116,0 1,3 65,0 3,6 475,8 286,8 711 215,7 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 1.6 576,3 344,8 110,9 233,9 6,0 225,4
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1.5 629,5 362,5 136,6 225,9 10,9 256,1
0,2 1038,8 860,0 648,5 211,5 5.8 173,0 1.5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 828,3 714,6 557,9 156,7 1.8 112,0 1,6 635,0 372,4 134,6 237,7 12,1 250,5
0,3 854,3 735,7 578,0 157,7 2,0 116,6 1,7 634,5 375,5 141,8 233,6 10,6 248,4
0,3 873,8 751,8 595,5 156,3 2,0 120,0 1,7 639,0 370,9 139,0 231,8 11 257,1
0,4 898,7 772,7 619,1 153,7 2,0 124,0 1,6 652,7 386,3 158,1 228,2 11,3 255,2
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1.5 629,5 362,5 136,6 225,9 10,9 256,1
0,3 918,7 784,9 627,9 156,9 33 130,5 1.5 656,3 380,8 151,7 229,1 9,8 265,7
0,3 962,5 821,3 660,8 160,5 3,5 137,7 1.5 662,7 381,2 152,9 228,3 7,7 273,8
0,4 969,4 821,6 657,3 164,3 4,5 143,4 1.5 659,3 3721 139,4 232,7 51 282,0
04| 10017 850,2 679,8 170,4 58 145,7 1.5 707,4 405,6 168,8 236,8 6,5 295,3
0,4 1014,5 858,7 681,6 1771 54 150,4 1,5 698,2 396,5 155,0 241,5 4,3 297,3
0,5 1040,0 877,6 693,9 183,7 6,2 156,2 1,5 690,0 385,1 141,2 243,9 4,0 300,9
0,4 1040,0 880,0 691,0 188,9 6,6 153,4 1,4 689,8 389,2 145,4 243,8 3,4 297,2
0,5 1023,0 860,2 668,5 191,7 7,0 155,8 1,5 691,9 387,1 144,0 243,0 4,8 300,0
0,4 1057,2 889,0 690,2 198,8 7.1 161,1 1,5 694,1 391,4 142,7 248,7 54 297,4
0,4 1073,5 905,2 704,2 201,0 6,9 161,4 1.5 697,3 392,8 144,1 248,7 55 298,9
05| 10795 905,2 707,3 197,9 6,3 167,9 1.5 723,2 403,0 150,0 253,0 7,9 312,3
0,2 10388 860,0 648,5 211,5 5.8 173,0 1.5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,3 1079,3 895,3 678,6 216,7 6,0 178,0 1,5 741,5 4111 154,8 256,2 9,5 320,9
Veranderungen *
+ 01| + 806| + 71,5 + 533 + 18,2 - 01 + 10,4 - 12| + 1093 + 73,0 + 33,7 + 39,3 + 0,7 + 32,9
- 00| + 1008 + 895| + 793 + 10,2 + 0,0 + 13,1 - 18| + 1220 + 42,7 - 64 + 49,1 + 55 + 66,0
- 03| + 17,7 + 57| - 53 + 11,0 + 0,2 + 11,7 - 00| + 858 + 42,8 + 84 + 34,4 + 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 + 534 + 27,0 + 26,4 - 15 + 36,3
- 01| + 120,3| + 1180| + 994 + 18,6 + 0,1 + 2.2 - 09| + 21,2 + 12,7 - 04 + 13,2 + 4,6 + 3,9
- 01| + 1038 + 846| + 652 + 19,3 + 0,6 + 18,7 - 04| + 463 + 35,1 + 24,0 + 11,0 - 27 + 13,9
- 01| + 1283| + 894| + 953 - 59 + 1,3 + 37,6 - 01| + 658 + 29,5 + 31,7 - 22 + 5,1 + 31,1
+ 00| + 127,3| + 789| + 263 + 52,6 + 2,9 + 45,4 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 18 + 54,0
- 00| - 25| - 45| - 1,7 - 28 + 0,1 + 19 - 00| + 128 + 10,0 + 98 0,2 + 2,4 + 05
- 00| + 30,2 + 251| + 230 + 2,1 + 0,3 + 48 + 01| + 42 + 6,6 + 82 - 16 - 1,3 - 12
- 00| + 227 + 193| + 198 - 05 - 00 + 3,5 - 00| + 8,0 - 1,6 - 21 + 0,6 + 0,4 + 92
+ 01| + 306| + 263| + 265 - 02 - 00 + 43 - 00| + 200 + 20,6 + 20,5 + 0,1 + 03 - 10
- 02| - 49| - 83| - 94 + 1,1 + 0,9 + 25 - 01| - 186 - 20,1 - 20,3 + 03 - 03 + 1,8
+ 01| + 21,8 + 17,6 + 16,0 + 1,6 + 0,5 + 3,7 + 00| + 19,7 + 12,6 + 13,5 - 09 - 1,3 + 84
- 00| + 464 + 390| + 349 + 41 + 0,2 + 7.2 - 00| + 90 + 23 + 17 + 06 - 21 + 87
+ 01| + 41} - 26| - 56 + 3,0 + 1,0 + 56 -l - 65 - 11,7 - 14,2 + 25 - 25 + 7,7
- 00| + 315 + 27,8 + 219 + 58 + 1,3 + 24 - 00| + 474 + 33,2 + 293 + 38 + 1,3 + 12,9
+ 01| + 47, + 07| - 41 + 48 - 05 + 44 + 00| - 17,7 - 16,0 - 16,0 + 0,1 - 22 + 05
+ 00| + 226| + 16,0 + 10,2 + 57 + 0,9 + 58 - 00| - 111 - 139 - 145 + 0,6 - 03 + 3,1
- 00| + 11| + 34| - 22 + 5,6 + 0,3 - 27 - 01| + 04 + 45 + 4,2 + 03 - 0,6 - 35
+ 00| - 159 - 181 - 217 + 3,6 + 0,4 + 1,8 + 0,1 + 3,1 - 04 - 11 + 0,7 + 1,4 + 2,1
- 01| + 322| + 268| + 203 + 65 + 0,1 + 53 - 00| + 02 + 26 - 18 + 45 + 0,6 - 30
- 00| + 164| + 16,2 + 141 + 2,1 - 01 + 0,3 - 00| + 3,1 + 13 + 15 - 02 + 0,2 + 1,6
+ 02| + 3,1 - 27| + 1,2 - 39 - 0,6 + 6,4 + 00| + 22,7 + 75 + 5,1 + 23 + 2,4 + 12,9
- 03| - 405| - 450| - 588 + 13,7 - 05 + 51 + 00| - 11,0 - 14,8 - 171 + 23 + 1.3 + 25
+ 011 + 353 + 2991 + 329 - 30 + 0,2 + 52 - 00l + 328 + 255 + 23,0 + 25 + 04 + 68

Noten und Munzen in Fremdwéhrung. —
Treuhandkredite; s. a. Anm.4. — 3 Bis

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

Einlagen und aufgenommene Kredite

vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 nicht mehr in die
Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 2. — 5 Bis Dezember 1998
einschl. den Auslandsfilialen zur Verfugung gestelltes Betriebskapital. —

von auslandischen Banken (MFls) 2) von ausldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand-|und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite 4) |nehmen 5) |insgesamt|lagen 6) |men7) fristig 7) | fristig kredite 4) |insgesamt|lagen 6) |men 7) fristig 7) | fristig kredite 4)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 63,0 222,7 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 58
13,9 47,4 586,0 113,7 472,2 382,9 89,3 1.7 314,9 354 279,5 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 53
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 2751 102,4 172,7 3,6
9,8 39,3 603,3 87,0 516,2 403,2 113,0 0,5 311,2 36,6 274,7 123,4 151,2 0,8
10,6 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1.2
9,7 39,3 594,3 106,8 487,5 371,5 116,0 0,5 318,7 57,2 261,5 102,7 158,8 0,9
9,7 38,8 609,9 128,7 481,2 366,3 115,0 0,5 325,3 64,8 260,5 98,6 161,9 0,8
9,6 38,8 602,8 118,6 484,2 368,7 115,5 0,5 3233 55,1 268,2 108,7 159,5 0,8
9,7 38,1 617,6 140,9 476,7 363,1 113,6 0,5 3335 62,3 271,2 114,8 156,4 0,8
9,8 39,3 603,3 87,0 516,2 403,2 113,0 0,5 311,2 36,6 274,7 123,4 151,2 0,8
9,9 39,4 626,8 143,8 483,0 367,2 115,8 0,6 345,9 67,1 278,7 124,8 153,9 0,8
10,8 39,2 630,3 131,4 498,9 385,2 113,6 0,6 353,5 73,3 280,2 127,3 153,0 .8
10,8 39,2 656,8 149,4 507,4 393,9 113,5 0,6 3331 68,1 264,9 11,9 153,0 1,8
10,7 39,3 706,7 154,6 552,1 436,1 116,0 0,6 356,9 73,5 283,4 137,5 145,9 1.7
10,6 39,2 703,7 167,7 536,0 419,3 116,7 0,7 354,9 70,5 284,4 136,9 147,5 1.6
10,5 39,8 660,4 160,3 500,1 373,2 126,9 0,6 330,1 67,2 262,9 112,7 150,2 1.5
10,4 39,8 655,2 141,9 513,3 387,5 125,8 0,8 329,8 65,2 264,6 115,8 148,8 1,1
10,7 39,8 655,0 143,1 511,9 385,9 126,0 0,7 323,7 61,7 262,0 115,5 146,5 1,0
10,7 39,8 655,2 146,5 508,7 381,8 127,0 0,7 335,8 68,6 267,2 120,7 146,5 0,9
10,6 39,2 680,8 142,4 538,4 410,2 128,2 0,6 330,9 65,8 265,0 122,5 142,6 1.3
10,5 37,2 681,2 150,5 530,8 402,1 128,7 0,6 3453 82,1 263,2 124,5 138,6 1,3
10,6 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1.2
7,0 38,8 666,4 143,6 522,7 397,4 125,3 0,6 339,5 86,0 253,5 119,6 134,0 1,1
Veranderungen ™
+27] + 79| +157,3] + 67,7] + 895| + 71,8] + 17,7 + 01| +51,0] + 54| + 433] + 11,4] + 31,9 + 23
+ 7,7 + 88| + 2156 + 87,7| + 128,1| + 108,1 + 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 + 72 + 53,8 + 15,9 + 37,9 + 0,1
- 0,2 + 12,8 + 90,0 + 47,01 + 43,0 + 429 + 01 - 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 + 16| + 22,7 + 14,6] + 81| - 1,3 + 94 - 0,3 + 4,6 + 08 + 3,8 - 46 + 8,4 - 09
- 07 - 19| + 57 - 20| + 77| - 2,4 + 10,0 - 0,0 + 45 + 04 + 4,1 + 20,6 - 16,5 + 1,9
+ 0,7 - 1.5 + 198 - 61| + 259| + 211 + 4,8 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7.6 + 22,8 - 15,2 - 03
+ 0,8 - 35| + 286 + 12,6 + 16,0 + 4,9 + 11,1 + 0,1 - 49 + 23,9 - 28,8 - 77 - 211 + 0,4
- 0,0 + 01| - 3,4 - 16,9| + 13,5| + 124 + 1,1 + 0,0 + 96 + 3,1 + 6,4 + 6,2 + 0,2 - 0,0
+ 0,0 - 0,2 19,5 + 22,5| - 3,0 - 2,8 - 02 - 0,0 + 93 + 79 + 14 - 33 + 4,7 - 0,1
- 0,1 + 03| - 3,8 - 95| + 56| + 4,0 + 1,6 - 0,0 - 04 - 94 + 90 + 10,5 - 14 - 0,0
+ 0,0 - 04 + 198 + 23,2| - 34| - 2,6 - 08 + 0,0 + 13,6 + 7,6 + 6,0 + 7,2 - 12 + 0,0
+ 0,2 + 1,51 - 10,2 - 53,1 + 428| + 426 + 0,2 + 0,0 - 193 - 254 + 6,1 + 95 - 34 + 0,0
+ 0,1 - 03| + 17,4 + 559| - 384| - 40,0 + 1,5 + 0,1 + 30,7 + 30,2 + 0,5 + 0,1 + 04 + 0,0
+ 0,9 - 01| + 5,6 - 11,9 + 17,5| + 19,2 - 17 - + 9,0 + 6,3 + 2,7 + 29 - 02 + 0,9
- 0,0 - 02| + 237 + 175 + 62| + 7,0 - 08 - 0,0 - 223 - 53 - 16,9 - 154 - 16 + 0,0
- 0,1 - 00| + 492 + 50| + 442| + 418 + 24 - 0,0 + 23,4 + 54 + 18,0 + 25,5 - 75 - 00
- 0,1 - 06| - 101 + 12,0 - 221| - 21,3 - 08 + 0,1 - 69 - 35 - 33 - 24 - 09 - 01
- 0,1 + 04| - 46,0 - 81| - 379| - 476 + 97 - 0,0 - 26,5 - 36 - 22,9 - 248 + 19 - 01
- 0,1 + 01| - 45 - 182 + 13,7 + 147 - 10 + 0,1 + 31 - 19 + 50 + 3,2 + 1,8 - 04
+ 0,2 + 01| + 07 + 14 - 07| - 11 + 04 - 0,1 - 57 - 35 - 22 - 01 - 21 - 00
+ 0,0 - 01| - 1,5 + 3,0 - 45| - 5,2 + 0,6 - 0,0 + 11,1 + 6,8 + 473 + 4,9 - 07 - 0.2
- 0,1 - 06| + 253 - 41| + 294| + 283 + 1,2 - 0,1 - 50 - 29 - 22 + 1,8 - 40 + 04
- 0,1 - 2,2 - 2,2 + 76| - 98| - 9,7 - 0,1 - 0,0 + 12,9 + 16,0 - 31 + 1,6 - 47 + 0,0
+ 0,0 + 01| - 291 - 475| + 183| + 186 - 02 - 0,0 - 28,6 - 201 - 86 - 50 - 35 - 00
- 35 1,31 + 17,7 + 409 - 232| - 206 - 2,6 - 0,0 + 24,9 + 24,3 + 06 + 09 - 02 - 0,1

6 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 7 Bis De-
zember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat.

29*

Zeit

1996
1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2004

2005

2006

1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2004

2005

2006

Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.

Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.



Zeit

1996
1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005

2004 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2005 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2006 Jan.

1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005

2004 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2005 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2006 Jan.

8 DEUTSCHE
*+ 48 BUNDESBANK

Monatsbericht
Marz 2006

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- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
forderungen insgesamt sammen Wechsel 3) 4) | papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2 663,7 371,2 348,2 347,7 0,5 22,9 21,2 1.7 26325 2038,6
3014,1 2704,2 387.9 356,7 355,2 1.5 31,2 28,2 2,9 2626,2 2070,2
2997,2 26891 365,4 331,9 331,0 1,0 33,5 31,1 2,4 2631,8 2079,7
2995,6 2680,6 355,2 315,0 313,4 1,6 40,2 38,4 1,8 2 640,4 2096,1
3001,3 2 646,7 320,9 283,8 283,0 0,8 37.1 35,3 1.8 2680,4 2114,2
2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1.8 2685,4 21413
3001,8 2651,6 324,8 281,2 280,5 0,6 43,6 38,4 5.2 2677,0 2105,5
3006,1 2 655,2 325,1 287,2 286,7 0,5 37,9 34,5 3,4 2681,0 2106,8
3009,8 2657,6 330,2 283,5 282,9 0,6 46,8 42,8 3,9 2679,6 2108,6
3014,6 2 660,3 335,0 293,1 292,0 1,1 41,9 39,0 2,8 2679,6 2106,4
3001,3 2 646,7 320,9 283,8 283,0 0,8 37.1 35,3 1.8 2680,4 2114,2
3009,9 2644,2 323,6 279,1 278,5 0,6 44,4 42,5 2,0 2 686,3 2117,7
3000,5 2642,1 325,2 285,2 284,6 0,6 40,0 38,1 1.9 2675,3 2109,7
3003,9 2637,2 325,3 287,8 286,8 1,0 37,5 371 0,4 26785 2107,7
3042,4 2 640,3 328,8 285,7 284,6 1,1 43,1 42,3 0,8 2713,6 2147,6
30221 26423 331,0 286,3 285,1 1,2 44,7 43,7 1,0 2691,2 2130,1
2988,9 2639,0 325,7 289,1 288,2 1,0 36,5 36,0 0,5 2663,3 2109,2
2998,0 26433 3231 284,0 283,0 1,0 39,1 38,0 1.1 26749 2120,4
3001,1 26423 318,5 280,5 279,3 1.3 37,9 37,2 0,7 26827 2126,2
3004,7 2649,0 326,2 293,5 292,9 0,6 32,7 32,2 0,5 2678,4 2126,9
30129 2657,7 339,3 298,0 297,0 1,0 41,3 38,1 3,2 2673,6 2128,6
3004,8 2647,2 325,1 288,7 288,1 0,6 36,4 33,5 2,9 2679,7 2133,6
2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1.8 26854 21413
30321 2661,3 325,0 282,8 282,0 0,8 42,2 40,3 1,9 27071 2 168,6
Veranderungen *
+ 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 + 181 + 17,8 + 03 - 3,6 - 2,5 - 11 + 86,1 + 93,8
+ 11,9 + 39,2 + 153 + 7.0 + 5,9 + 10 + 8,4 + 7.8 + 0,6 - 3,4 + 32,0
- 19,2 - 18,8 - 234 - 257 - 2572 - 05 + 2,3 + 2,9 - 06 + 4,3 + 7.6
+ 0,1 - 8,4 - 10,0 - 16,7 - 17,5 + 09 + 6,7 + 7.3 - 0,6 + 10,1 + 16,0
+ 33 - 36,0 - 317 - 30,5 29,7 - 08 - 1,2 - 32 1,9 + 35,0 + 15,6
- 6,7 - 12,1 - 115 - 10,6 - 104 - 02 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 4,8 + 26,8
- 5,7 - 7.9 - 10,9 - 6,4 - 6,5 0,1 - 4,5 3,6 - 09 + 53 + 1.1
+ 41 + 3,7 + 2,2 + 6,0 + 6,2 - 01 - 3,8 - 3,9 + 0,1 + 1.8 + 1.1
+ 3,8 + 2,3 + 5,2 - 3,7 - 3,8 + 0,1 + 8,9 + 8,3 + 0,6 - 1,4 + 1,9
+ 4,8 + 2,7 + 4,7 + 9,6 + 9,2 + 05 - 4,9 - 3,8 - 11 + 0,0 - 2,2
- 15,4 - 15,6 - 141 - 93 - 90 - 02 - 48 - 37 - 10 - 1.4 + 6,2
+ 8,6 - 2,5 + 2,7 - 4,7 - 4,5 - 02 + 7.4 + 7,2 + 0,2 + 5,9 + 3,4
- 9,3 - 2,2 + 1,6 + 61 + 61 - 00 - 44 - 44 - 01 - 11,0 - 8,0
+ 33 - 4,8 + 0,1 + 2,6 + 2,2 + 04 2,5 - 1,0 - 15 + 3,2 - 2,0
+ 38,5 + 3,0 + 3,5 - 2,1 - 2,2 + 0,1 + 5,6 + 5,2 + 04 + 35,0 + 39,8
- 20,2 + 2,0 + 2,2 + 0,5 + 0,5 + 0,1 + 1.6 + 1.4 + 0,2 - 22,4 - 17,4
- 334 - 3,3 - 53 + 2,9 + 3,1 - 0,2 - 8,1 - 7.7 - 05 - 28,1 - 20,9
+ 9.1 + 4,3 - 2,6 - 51 - 5,2 + 0,1 + 2,5 + 2,0 + 06 + 11,6 + 11,2
+ 3,1 - 1.1 - 4,6 - 3,5 - 3,7 + 0,2 - 1.1 - 0,8 - 03 + 7.8 + 5,8
+ 3,1 + 6,3 + 7.4 + 12,6 + 13,2 - 0,6 - 5,2 - 5,0 - 02 - 4,3 + 0,6
+ 8,3 + 8,7 + 13,0 + 4,5 + 4,1 + 0,3 + 8,5 + 5,8 + 2,7 - 4,8 + 1,6
- 8,1 - 10,5 - 140 - 91 - 88 - 04 - 49 - 46 - 03 + 5.9 + 4,9
- 9,7 - 12,2 - 155 - 15,2 - 15,2 - 00 - 0,2 + 0,9 - 11 + 5,7 + 7.7
+ 19,5 + 8,8 + 153 + 9,3 + 9,1 + 0,2 + 6,0 + 5,9 + 0,1 + 4,2 + 9,9
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brtiche sind in den Veréanderungen ausge- kassen. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 8. —

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen,
merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inlandische 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 Betrdge mittelfristiger Wechselserien. — 5 Ab 1999 Aufgliederung
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Kredite 2) 5)
nehmen und Privatpersonen 1) 2) an 6ffentliche Haushalte 2)
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- |zu- zu- mittel- lang- Wertpa- forde- Treuhand-
sammen fristig 6) fristig 7) papiere 5 |kredite 8 |sammen sammen fristig 6) fristig 7) piere 5)9) |rungen 10) |kredite 8) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
27133 215,8 2497,5 205,9 88,0 1103,6 773,0 69,5 703,6 231,3 81,3 18,0 1996
2900,0 216,2 2683,8 2341 89,3 1167,2 833,8 53,0 780,8 239,2 76,0 18,3| 1997
3104,5 206,8 2897,8 292,4 85,4 1193,2 868,8 33,1 835,7 235,4 71,6 17,3| 1998
1764,8 182,5 15823 178,9 49,2 605,6 459,5 30,9 428,6 108,6 37,5 8,7] 1999
18389 192,8 1646,0 199,7 50,1 593,9 455,9 30,4 425,5 104,9 33,1 8,4| 2000
1880,5 1911 1689,4 189,7 48,9 556,0 440,3 25,6 414,6 111,8 4,0 8,0/ 2001
1909,8 193,5 1716,3 169,9 47,3 552,1 4171 27,4 389,7 132,0 3,0 7,5| 2002
1927,7 195,0 1732,8 168,3 49,9 544,3 401,0 34,6 366,4 141,3 2,0 7,0 2003
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5| 2004
1953,4 194,7 17588 187,9 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5] 2005
1941,3 200,2 17411 164,2 49,1 571,5 391,3 33,9 357,4 179,1 1,0 6,7| 2004 Aug.
1942,9 199,2 1743,7 163,9 50,3 574,2 391,2 34,5 356,7 182,0 1,0 6,7 Sept.
1944,0 198,0 1746,0 164,7 53,3 571,0 387,9 32,9 354,9 182,0 1,0 6,7 Okt.
1941,7 195,6 1746,1 164,7 53,5 573,2 387,5 32,9 354,6 184,7 1,0 6,7 Nov.
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5 Dez.
19383 194,0 17443 179,4 55,3 568,6 385,0 321 352,8 182,7 1,0 6,4] 2005 Jan.
1935,3 193,0 1742,3 174,4 54,9 565,6 384,1 30,9 353,2 180,6 1,0 6,4 Febr.
1929,8 192,3 1737,5 178,0 54,6 570,8 383,5 31,7 351,8 186,3 1,0 6,3 Mérz
19329 191,0 1741,8 214,7 54,5 566,0 380,5 31,9 348,7 184,5 1,0 6,2 April
1935,5 191,0 17445 194,6 54,5 561,1 378,0 31,2 346,8 182,1 1,0 6,2 Mai
1934,6 190,9 1743,7 174,6 52,5 554,1 380,2 321 348,1 172,9 1,0 6,0 Juni
1941,4 192,5 1748,9 179,0 52,3 554,5 380,9 32,6 3483 173,5 0,0 5,9 Juli
1946,0 195,4 1750,6 180,2 52,3 556,5 379,8 33,1 346,6 176,7 0,0 5,9 Aug.
1945,4 195,1 1750,3 181,5 52,0 551,5 378,4 33,2 345,3 173,0 - 4,6 Sept.
1947,5 194,3 17532 181,0 51,9 545,1 375,1 33,1 342,0 169,9 - 4,6 Okt.
1952,2 195,1 17571 181,4 52,2 546,1 373,4 32,1 341,3 172,7 - 4,5 Nov.
1953,4 194,7 17588 187,9 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5 Dez.
1969,5 193,0 1776,5 199,0 51,8 538,6 369,6 31,8 337,8 169,0 - 4,4] 2006 Jan.
Veranderungen ™
+ 189,0 + 03 + 1887 + 29,5 + 14 + 62,6 + 60,6 - 18,0 + 78,6 + 70 - 53 + 02| 1997
+ 2057 - 89 + 214,6 + 56,5 - 39 + 253 + 35,0 - 20,0 + 55,0 - 44 - 44 - 09| 1998
+ 121,8 + 251 + 96,8 + 24,6 + 03 + 0,0 + 85 + 6.2 + 23 - 78 - 06 - 0,1] 1999
+ 718 + 69 + 649 + 221 + 08 - 7.7 - 38 - 04 - 35 - 31 - 08 - 0,3| 2000
+ 41,9 - 2,8 + 44,7 - 98 - 12 - 35,4 - 16,5 - 55 - 10,9 + 10,1 - 291 - 04| 2001
+ 26,6 - 21 + 287 - 19,0 - 16 - 3,4 - 231 + 10 - 241 + 20,7 - 10 - 05| 2002
+ 17,9 + 0.2 + 17,8 - 1,9 + 2,6 - 5,9 - 16,1 + 49 - 21,0 + 11,2 - 1,0 - 05| 2003
+ 10,7 + 0.2 + 10,5 + 49 + 3,6 + 19,4 - 138 - 09 - 129 + 343 - 1.1 - 0,6| 2004
+ 12,5 + 1,7 + 10,8 + 14,3 - 30 - 22,1 - 134 + 09 - 14,2 - 77 - 1,0 - 2,0| 2005
+ 3,1 + 08 + 2,3 - 21 - 01 + 4,2 - 09 - 02 - 07 + 51 + 0,0 - 0,0| 2004 Aug.
+ 1,6 - 09 + 2,6 - 05 + 1,2 + 0,7 - 02 + 06 - 08 + 09 - - 00 Sept.
+ 1.1 - 09 + 2,0 + 08 + 3,0 - 3,2 - 33 - 1.6 - 1.7 + 0,0 - - 00 Okt.
- 2,2 - 2,0 - 0,2 + 0,0 + 0,3 + 2,3 - 04 - 02 - 02 + 2,7 - + 0,0 Nov.
- 2,5 - 13 - 1.2 + 88 - 01 - 7,6 - 03 + 00 - 03 - 72 - 01 - 02 Dez.
- 2,5 - 03 - 2,2 + 5,9 - 00 + 2,5 - 27 - 08 - 1.9 + 5,2 - - 0,1| 2005 Jan.
- 3,0 - 10 - 2,0 - 49 - 01 - 3,0 - 09 - 1,2 + 03 - 21 - - 00 Febr.
- 5,5 - 08 - 4,7 + 35 - 04 + 5,2 - 06 + 08 - 13 + 57 + 00 - 01 Mérz
+ 31 o+ o1 + 29 + 367 - 01 - 48/ - 30/ + o1 - 31| - 18 - - 01 April
+ 27| + 02 + 25/ - 201 + 00 - 49| - 25/ - 07| - 18] - 24 - - 00 Mai
- 0,7 - 01 - 0,6 - 20,2 - 20 - 7.2 + 20 + 09 + 11 - 92 - 00 - 02 Juni
+ 6,8 + 16 + 5,2 + 44 - 02 + 0,4 + 08 + 07 + 01 + 06 - 10 - 01 Juli
+ 4,6 + 2,9 + 1,7 + 1,2 - 00 + 2,0 - 1,2 + 05 - 1,7 + 32 - - 00 Aug.
- 0,7 - 05 - 0,3 + 1,3 - 03 - 4,9 - 1,2 + 0.2 - 1.4 - 37 - 00 - 13 Sept.
+ 2,1 - 08 + 2,9 - 05 - 01 - 6,4 - 33 - 01 - 33 - 31 - - 01 Okt.
+ 4,5 + 08 + 3,8 + 03 + 0,3 + 1,0 - 1,7 - 05 - 1,2 + 2,7 - - 00 Nov.
+ 1,2 - 04 + 1,6 + 65 - 01 - 2,0 + 09 + 09 + 0,1 - 29 - - 00 Dez.
- 1,2 - 1,7 + 0,4 + 11,1 - 03 - 57 - 5,0 - 1,2 - 38 - 07 - - 0,11 2006 Jan.

der Wertpapierkredite in mittel- und langfristig nicht mehr moglich. — 6 Bis Jahren. — 8 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite einbezogen; s. a. Anm. 2. —
Dezember 1998: Laufzeit oder Kundigungsfrist von tber 1 Jahr bis unter 4 9 Ohne Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderun-
Jahre, ab 1999: Uber 1 Jahr bis 5 Jahre einschl. — 7 Bis Dezember 1998: Lauf- gen; s. a. Anm. 10. — 10 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch
zeit oder Kundigungsfrist von 4 Jahren und dartiber, ab 1999: von tber 5 von Ausgleichsforderungen.
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6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inléndische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche

Mrd €
Kredite an inldndische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fur den Wohnungsbau |Kredite an Unternehmen und Selbstandige
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 | stiicke nungsbau |zusammen | nungsbau | Gewerbe |bau 2) gewerbe |Handel 3) |Fischzucht|mittlung |gewerbe
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2002 22412 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 22416 1124,5 1083,3 867,1 216,2 1252,2 335,1 151,0 37,2 59,0 152,3 32,1 54,4 54,4
2004 Dez. 2224,2 1127,7 1086,0 869,7 216,3 1211,6 320,4 136,7 37,1 53,0 141,4 31,9 56,1 60,0
2005 Mérz 2216,9 1120,6 1081,3 867,0 214,3 1209,7 316,5 135,7 37,0 53,1 137,9 31,1 57,0 67,3
Juni 22231 11334 1082,7 880,1 202,6 1210,8 314,3 135,8 36,6 52,0 136,5 31,5 58,2 70,1
Sept. 2 238,5 1144,2 1087,9 890,9 197,1 12179 312,8 134,5 37,3 50,9 134,1 32,2 57,6 79,7
Dez. 2226,6 1154,5 1093,3 895,9 197,4 1199,7 311,3 130,6 37,2 49,4 134,1 31,6 57,8 74,0
Kurzfristige Kredite
2002 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 313,9 - 14,1 - 14,1 266,7 8,9 46,6 4,2 13,2 55,9 3,9 8,0 25,8
2004 Dez. 283,4 - 12,5 - 12,5 239,3 7,6 40,9 35 1,1 52,9 3,6 59 26,4
2005 Marz 287,1 - 11,9 - 11,9 245,0 7.3 41,7 3,9 12,1 51,0 3,7 5,9 333
Juni 288,4 - 11,6 - 11,6 246,2 6,9 42,4 3,5 11,4 50,1 3,9 6,4 35,1
Sept. 293,1 - 11,7 - 11,7 250,2 7.1 41,9 4,0 10,9 48,0 4,0 6,5 42,1
Dez. 273,2 - 11,2 - 11,2 230,0 6,7 38,8 3,2 9,7 49,2 33 6,1 32,8
Mittelfristige Kredite
2002 193,5 - 36,1 - 36,1 121,8 11,3 17,9 2,0 6,5 13,5 33 8,5 6,8
2003 195,0 - 38,2 - 38,2 121,2 12,0 17,5 2,3 6,0 11,9 3,4 10,9 6,5
2004 Dez. 194,3 - 38,8 - 38,8 119,9 11,8 16,4 2,5 5.6 1,1 32 11,3 7,6
2005 Mérz 192,3 - 38,3 - 38,3 118,9 11,7 16,0 2,1 5.4 11,0 3,0 11,4 7,9
Juni 190,9 - 36,0 - 36,0 118,4 10,9 16,0 2,0 5.4 11,2 3,1 11,4 8,2
Sept. 195,1 - 35,9 - 35,9 122,9 10,8 16,0 2,1 5,3 11,4 3,1 11,0 9,2
Dez. 194,6 - 35,7 - 35,7 122,5 10,7 15,6 2,1 5,2 11,4 3,0 10,6 10,8
Langfristige Kredite
2002 1716,3 1008,9 10181 776,3 241,9 874,4 319,4 91,5 30,3 42,2 90,3 23,8 34,4 19,0
2003 1732,8 1124,5 1031,0 867,1 164,0 864,3 314,2 86,9 30,6 39,9 84,5 24,7 35,5 22,1
2004 Dez. 1746,5 1127,7 1034,7 869,7 165,0 852,4 301,0 79,4 31,2 36,2 77,3 25,0 38,9 26,0
2005 Mérz 1737,5 1120,6 1031,1 867,0 164,1 845,7 297,6 78,0 31,0 35,6 75,9 24,4 39,6 26,0
Juni 1743,7 1133,4 1035,1 880,1 155,0 846,1 296,5 77,4 31,1 35,1 75,2 24,6 40,4 26,9
Sept. 1750,3 1144,2 1040,3 890,9 149,5 844,8 294,9 76,6 31,3 34,7 74,7 25,0 40,2 28,4
Dez. 1758,8 1154,5 1046,3 895,9 150,4 847,2 293,9 76,2 31,8 34,5 73,5 25,2 411 30,4
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2004 4.Vj. - 74| + 06| + 06| + 17| - 1,2 10,2 - 43| - 50| - 06| - 27| - 14| - 09| - 08| + 3,6
2005 1.Vj. - 73| - 92| - 46| - 44| - 02| - 20| - 39| - 1,0 - 01| + 01| - 35| - 07| + 09| + 6,4
2.Vj. + 64| + 33| + 1.4 + 37| - 23] + 1.1 - 22 + 01| - 04| - 1.1 - 1.5 + 05] + 1.2 + 27
3.Vj. + 149 + 58| + 56| + 56| - 01} + 70 - 11| - 11| + 08| - 100 - 23| + 06| - 05| + 93
4.Vj. - 11,91 + 54| + 511 + 471 + 041 - 183| - 191 - 4,01 - 011 - 1,51 + 0,0l - 061 + 0,21 - 8,2
Kurzfristige Kredite
2004 4.Vj. - 3,6 - - 0,2 -| - 02| - 26| - 01| - 21| - 03| - 15| + 08| - 08| - 06| + 3,1
2005 1.Vj. + 37 -1 - 06 -\ - o6} + 57, - 03| + 08 + 04| + 100 - 19/ + 00| + 01| + 69
2.Vj. + 1,3 - - 0,3 - - 03| + 1.1 - 04| + 06| - 04| - 07| - 09| + 02| + 04| + 1,8
3.Vj. + 43 -1+ 00 -1+ 00| + 40, + 02| - 04 + 05 - 05| - 21} + 01| + 01| + 70
4.Vj. - 197 -1 - 0,4 -1 - 041 - 2001 - 041 - 311 - 081 - .31 + 1,21 - 0,71 - 04l - 9.7
Mittelfristige Kredite
2004 4.Vj. - 43 -l - 05 -\ - o5 - 35 - o5 - 12 - 03] - 03] - o6 - o01] - 05| + 05
2005 1.Vj. - 21 - - 05 -{ - o5, - 110, - 01| - 04, - 04 - 02} - 02 - 02 + 01| - 01
2.Vj. + 0,2 - - 0,8 - - 08| - 05| - 07| - 00| - 01| - 00| + 03| + 00| - 00| + 0,1
3.Vj. + 40 -1 - 00 -l - 00| + 43} - 00| + 00/ + O1} - O1| + 01} + 01| - 04| + 1.2
4.Vj. - 05 -1 - 02 -l - o2 - o4/ - 02/ - 04 + o011 - 011 - o0l - 01l - 04l + 04
Langfristige Kredite
2004 4.Vj. + 05 + o6/ + 13| + 17 - o5} - 41| - 38 - 171 - o0|] - 09| - 16| + 00| + 02| + 00
2005 1.Vj. - 89 - 92| - 35| - 44, + 09, - 67, - 35| - 15/ - 02| - 07, - 14, - 05| + 07| - 04
2.Vj. + 48| + 33| + 25| + 37| - 13| + 05| - 1.1 - 05| + 01| - 04| - 09| + 03| + 08| + 0,8
3.Vj. + 66/ + 58/ + 55| + 56/ - 01 - 13 - 13| - 07/ + 02| - 04 - 03| + 04, - 03| + 10
4.Vj. + 831 + 54| + 571 + 471 + 1,01 + 22| - 141 - 051 + 051 - 021 - 1,21 + 021 + 091 + 1.1

* 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 wirtschaftlich unselbstandige
und sonstige Privatpersonen

Kredite an
Organisationen
ohne Erwerbszweck

2 Einschl. Gewinnung von Steinen und

Erden. — 3 Zuzgl. Instandhaltung

und Reparatur von Kraftfahrzeugen und Gebrauchsgitern. — 4 Einschl.
Einzelkaufleute. — 5 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fur den

Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt worden

sind.

33*

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
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
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| 2003
695,5 163,7 42,5 204,2 419,0 61,7 999,4 762,4 237,0 129,2 19,9 13,2 3,2| 2004 Dez.
690,5 161,6 42,3 201,1 413,7 61,5 994,2 761,7 232,5 129,2 18,7 13,1 3,0] 2005 Mérz
690,1 161,2 41,6 201,5 412,7 60,9 999,3 765,3 234,0 131,7 18,9 13,0 3,1 Juni
691,6 161,0 44,4 200,8 410,9 60,2 1006,9 771,9 235,0 132,7 19,5 13,7 3,2 Sept.
685,0 160,3 40,6 199,3 407,5 60,6 1012,9 778,9 234,0 130,1 18,8 14,1 3,1 Dez.
Kurzfristige Kredite
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
109,1 17,9 14,6 31,2 49,4 12,9 45,9 5,1 40,8 2,4 21,6 B 0,0/ 2003
95,0 15,8 11,5 27,6 44,4 11,4 43,0 49 38,0 23 19,9 11 0,0| 2004 Dez.
93,3 15,2 10,9 26,1 43,3 12,0 41,0 4,6 36,4 2,4 18,7 1,1 0,0| 2005 Marz
93,4 15,3 10,7 25,9 42,3 11,4 41,2 4,7 36,5 2,3 18,9 1,0 0,0 Juni
92,7 14,9 13,1 24,7 41,1 111 41,8 4,6 37.3 2,7 19,5 1.1 0,0 Sept.
86,9 14,1 10,3 23,9 40,1 10,6 41,8 4,5 37,3 2,6 18,8 1,4 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
63,2 6,2 7,2 16,7 31,2 4,8 71,1 24,7 46,4 35,3 - 0,5 0,1| 2002
62,7 5.7 5.6 18,0 30,4 4,5 73,2 26,2 47,0 371 - 0,6 0,1] 2003
62,3 6,5 6,5 17,2 29,6 3,9 73,8 26,9 46,9 37,7 - 0,5 0,1| 2004 Dez.
62,1 6,3 6,8 16,4 29,2 3,8 72,8 26,6 46,2 37,4 - 0,5 0,1| 2005 Marz
61,2 6,1 6,2 16,1 30,5 3,8 72,0 25,0 46,9 38,6 - 0,5 0,1 Juni
64,9 7.1 7,0 17,1 30,2 3,8 71,6 25,0 46,6 38,1 - 0,6 0,1 Sept.
63,7 7.3 6,5 15,9 29,8 3,8 71,5 25,0 46,5 37,2 - 0,7 0,1 Dez.
Langfristige Kredite
542,8 139,0 24,0 155,8 366,8 52,8 829,8 695,3 134,6 76,6 - 12,1 3,4] 2002
540,0 137,1 23,8 158,0 357,2 50,4 856,5 713,4 143,1 79,1 - 11,9 3,4| 2003
538,2 141,5 24,5 159,5 345,0 46,4 882,6 730,6 152,0 89,2 - 11,5 3,1| 2004 Dez.
535,2 140,0 24,6 158,6 341,3 45,7 880,4 730,5 149,8 89,4 - 11,5 3,0] 2005 Mérz
535,5 139,8 24,6 159,6 340,0 45,6 886,1 735,6 150,5 90,8 - 11,5 3,0 Juni
534,1 139,0 24,2 159,0 339,5 45,3 893,5 742,3 151,2 91,9 - 12,0 3,1 Sept.
534,4 138,9 23,8 159,6 337,6 46,2 899,6 749,4 150,2 90,3 - 12,0 3,1 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
- 24| - 22| - 1.3 + 18] - 48| - 1.6 + 3,1 + 49| - 191 - 04) - 05 - 0,2 - 0,1] 2004 4.Vj.
- 4,2 - 2,2 - 0,7 - 15| - 53| - 02| - 52| - 06] - 46| - 04) - 1,2 - 0,1 - 0,1| 2005 1.Vj.
- 04, - 05| - 08| + 03| - 25| - 05| + 53| + 36| + 17| + 23 + 02| - 00| + 01 2.V.
+ 14 - 03] + 28] - 07| - 20} - 07| + 7,2) + 6,6 + 06] + 04] + 06] + 0,7 + 0,1 3.Vj.
- 401 - 041 - 261 - 08| - 331 + 08| + 6,01 + 7.1 - 1.1 - 1.6l - 0,71 + 041 - 0,1 4.V
Kurzfristige Kredite
- 1,2 - 1,0 - 08] + 0,1 - 14| - 10| - 0,7 - 0,1 - 06] + 00| - 05 - 0,3 —| 2004 4.vj.
- 1,7 - 06] - 06] - 15| - 1.1 + 06| - 20} - 0,3 - 1,61 + 0,1 - 1,2 - 00} - 0,0| 2005 1.Vj.
+ 01} + 00| - 02| - 03| - 10| - o6/ + 02| + o1 + 01| - 00| + 02| - 00| + 00 2.Vj.
- 07 - 04| + 24| - 1.1 - 110 - o4l + 02 - o1 + 03] - 01 + 06| + 01| + 00 3.V
- 53 - 081 - 261 - 09| - 1,00 - 04| - 0,1 - 0,1 - 0,01 - 0,1 - 0,71 + 0,3 - 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 1.1 - 03] - 0,2 - 02| - 06| - 0,1 - 08| - 00| - 07| - 0,7 - + 00| + 0,0 2004 4.Vj.
+ 0,3 - 0,1 + 00 + 02| - 04) - 0,1 - 1,00 - 0,3 - 0,7 - 0,4 -1 - 00} - 0,0| 2005 1.Vj.
- 08} - 02| - 06| - 02| - 00| + o1l + 07/ - 00| + 07 + 09 -l - 00] + 00 2.Vj.
+ 34| + 1,00 + 08| + 1,00 - 02| + 00| - 04 + 00/ - 04 - 05 -+ 01 + 00 3.V
+ 0,01 + 021 - 0,1 - 06| - 041 + 0,1 - 0,1 - 0,01 - 0,1 - 0,8 -1 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
- 0,2 - 09| - 0,3 + 19| - 28] - 05| + 46| + 5,1 - 05] + 0,2 -1 + 00| - 0,1] 2004 4.Vj.
- 2,7 - 1,51 - 00] - 02| - 38] - 07| - 2,2 + 0,1 - 23] - 0,1 -1 - 0,1 - 0,1| 2005 1.Vj.
+ 0,3 - 03| - 00| + 08| - 15| - 0,0/ + 44| + 35| + 08| + 1,4 - + 00| + 0,1 2.Vj.
- 13| - 1,00 - 04| - 06/ - 06| - 04| + 74| + 67| + 07| + 1,0 -+ 06| + 01 3.V
+ 1,3 + 021 + 0,1 + 071 - 1,91 + 1,21 + 6,21 + 7.2 - 1,01 - 0,7 -1 - 0,1 - 0,1 4.Vj.
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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 *
2003 2140,3 624,0 825,7 237,8 587,9 8,3 579,6 590,3 100,3 40,5 9,3
2004 2200,0 646,9 851,2 235,0 616,2 8,0 608,2 603,5 98,4 43,7 10,1
2005 2276,6 717,0 864,4 231,3 633,1 8,2 624,9 603,4 91,9 42,4 12,6
2005 Febr. 2216,1 670,9 843,1 220,4 622,7 8,1 614,6 605,0 97,2 43,7 14,4
Marz 22188 673,0 845,1 219,3 625,8 7.5 618,3 605,2 95,5 43,4 18,7
April 2226,4 675,9 850,4 222,4 628,0 7.5 620,5 604,9 95,2 43,3 16,7
Mai 22329 683,9 850,1 225,3 624,8 7,5 617,3 604,1 94,8 43,0 16,7
Juni 22389 692,5 849,3 223,9 625,4 7,6 617,7 602,7 94,5 43,5 19,5
Juli 22454 695,2 854,4 227,3 627,1 7,7 619,5 601,9 93,8 43,4 18,1
Aug. 2250,3 698,1 858,8 230,7 628,1 7,6 620,5 600,4 93,0 43,5 21,7
Sept. 2 254,2 704,0 858,9 231,4 627,5 7.7 619,8 598,9 92,4 42,0 21,0
Okt. 2 258,1 707,7 861,1 232,8 628,3 7.9 620,5 597,2 92,1 41,7 21,7
Nov. 2274,6 723,6 863,2 232,8 630,3 8,0 622,3 596,0 91,9 42,1 22,6
Dez. 2276,6 717,0 864,4 231,3 633,1 8,2 624,9 603,4 91,9 42,4 12,6
2006 Jan. 22857 718,1 872,9 237,1 635,9 8,4 627,5 602,8 91,9 38,9 18,4
Veranderungen *
2004 + 62,0 + 244 + 259 - 37 + 29,7 - 03 + 29,9 + 13,1 - 15 + 1,2 + 1,7 + 09
2005 + 76,6 + 70,7 + 124 - 39 + 16,4 + 04 + 16,0 - 1,2 - 54 - 1,2 - 02 + 24
2005 Febr. + 70| + 500 + 1,8 - 27 + 45 + 00 + 45 + 08 - 06 - 00 + 00 + 22
Marz + 3,1 + 2,7 + 2,0 - 08 + 28 - 03 + 31 - 10 - 05 - 03 - 03 + 43
April + 7,6 + 2,9 + 53 + 31 + 2.2 + 01 + 21 - 03 - 0,3 - 01 + 01 - 20
Mai + 65| + 80| - 0,3 + 29 - 32 - 00 - 32 - 08 - 04 - 03 + 02 + 00
Juni + 6,1 + 86| - 0,8 - 14 + 06 + 01 + 05 - 14 - 03 + 05 + 04 + 28
Juli + 64| + 27| + 5,1 + 34 + 1,7 + 00 + 17 - 08 - 07 - 01 + 02 - 14
Aug. + 4,5 + 2,4 + 4,4 + 34 + 1,0 - 0,0 + 11 - 1,5 - 08 + 0,0 - 02 + 3,6
Sept. + 3,9 + 5,9 + 0,1 + 07 - 06 + 01 - 07 - 15 - 06 - 14 - 01 - 07
Okt. + 39| + 41| + 1,5 + 09 + 06 + 01 + 06 - 16 - 02 - 04 - 00 + 07
Nov. + 16,5 + 15,9 + 2,0 + 0,1 + 20 + 0,1 + 1,8 - 1,2 - 03 + 04 - 02 + 09
Dez. + 20| - 66| + 1.2 - 16 + 28 + 0.2 + 26 + 74 - 00 + 03 - 02 - 10,0
2006 Jan. + 9,01 + 1.1 + 8,5 + 58 + 27 + 0.2 + 25 - 06 + 0,0 - 36 - 01 + 59
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2003 108,1 17,8 86,6 29,1 57.5 0,5 57,0 2,0 1,7 34,9 1.1 -
2004 103,6 16,8 82,5 30,5 52,0 0,9 51,1 2,7 1.5 34,6 1,1 -
2005 103,7 21,0 78,7 31,7 47,0 0,5 46,5 2,4 1,5 32,3 1,0 -
2005 Febr. 105,0 19,7 81,2 29,4 51,8 0,9 50,8 2,5 1,5 34,5 1.1 -
Marz 101,7 18,2 79,5 29,4 50,2 0,5 49,6 2,4 1,5 34,2 1.1 -
April 98,8 18,0 76,9 27,1 49,8 0,5 49,2 2,4 1,5 34,1 1,1 -
Mai 101,7 19,0 78,5 28,8 49,7 0,5 49,1 2,6 1,6 33,8 1,1 -
Juni 104,5 20,7 79,6 30,4 49,2 0,5 48,6 2,7 1.6 34,0 1.1 -
Juli 103,7 19,0 80,4 31,6 48,8 0,5 48,3 2,8 1.6 33,7 1,1 -
Aug. 104,0 20,1 79,3 31,2 48,1 0,5 47,6 3,0 1,6 33,8 1,0 -
Sept. 103,3 19,1 79,6 32,6 471 0,5 46,5 3.1 1.5 32,4 1,0 -
Okt. 101,5 20,7 76,3 29,4 46,9 0,5 46,4 3,0 1.5 32,3 1,0 -
Nov. 102,0 21,5 76,3 29,2 47,1 0,5 46,6 2,7 1.5 32,2 1,0 -
Dez. 103,7 21,0 78,7 31,7 47,0 0,5 46,5 2,4 1.5 32,3 1,0 -
2006 Jan. 106,1 21,2 81,1 33,7 47,3 0,6 46,8 2,3 1.5 29,5 1,0 -
Veranderungen
2004 - 19| - 1,0 - 1,5 + 14 - 28 + 04 - 32 + 07 - 01 - 22 - 01 -
2005 02| + 39| - 3,8 + 1,2 - 51 - 04 - 46 - 03 - 00 - 24 - 01 -
2005 Febr. 03| + 1,01 - 0,7 - 06 - 02 - 00 - 01 - 00 + 00 - 00 + 00 -
Marz - 33| - 151 - 1,7 - 01 - 16 - 04 - 1,2 - 01 - 00 - 03 - 00 -
April - 29| - 03| - 2,6 - 22 - 04 + 00 - 04 - 00 + 0,0 - 01 - 00 -
Mai + 2,9 + 1.1 + 1.6 + 1,7 - 01 - 00 - 01 + 02 + 0,0 - 03 + 00 -
Juni + 2,8 + 1,6 + 1.1 + 1,6 - 05 + 00 - 05 + 01 - 0,0 + 03 - 00 -
Juli - 0,8 - 1,6 + 0,8 + 1,2 - 04 - 00 - 03 + 01 - 0,0 - 03 + 00 -
Aug. - 00| + 08| - 1.1 - 04 - 07 + 00 - 07 + 03 - 00 + 01 - 01 -
Sept. - 07| - 1,01 + 0,3 + 14 - 10 + 00 - 10 + 00 - 00 - 1.3 - -
Okt. - 1.8 + 16| - 33 - 31 - 02 - 00 - 02 - 01 - 00 - 02 - 00 -
Nov. + 05| + 08| - 0,0 - 02 + 02 + 00 + 02 - 03 + 0,0 - 00 - -
Dez. + 1,6 - 0,5 + 2,4 + 25 - 01 - 00 - 01 - 03 + 0,0 + 00 - 00 -
2006 Jan. + 2,5 + 0,2 2,4 2,0 + 04 + 01 + 0,3 - 01 + 0,0 - 27 + -
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Veranderungen ausge- laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)*
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von uber 1 Jahr 2) Nachrangige |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 *
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
2004 2 096,4 630,1 768,7 204,5 564,2 7.1 557,1 600,8 96,9 9,0 31,1 10,1
2005 2173,0 696,0 785,7 199,5 586,1 7.7 578,4 601,0 90,3 10,2 30,7 12,6
2005 Febr. 2111,2 651,2 761,9 191,0 570,9 7.2 563,7 602,4 95,7 9,3 31,0 14,4
Marz 21171 654,8 765,6 190,0 575,6 6,9 568,7 602,8 94,0 9,2 30,4 18,7
April 2127,6 658,0 773,5 195,3 578,2 7.0 571,2 602,4 93,7 9,2 30,4 16,7
Mai 2131,2 664,9 771,6 196,5 575,1 7,0 568,1 601,5 93,2 9,2 30,7 16,7
Juni 21345 671,8 769,7 193,5 576,2 71 569,1 600,0 92,9 9,5 31,1 19,5
Juli 2141,6 676,2 774,0 195,7 578,3 7.2 571,2 599,1 92,2 9,7 31,3 18,1
Aug. 2146,3 678,0 779,5 199,5 580,0 71 572,9 597.4 91,4 9,7 31,2 21,7
Sept. 2150,9 684,9 779,3 198,8 580,5 7.2 573,3 595,9 90,8 9,6 31,1 21,0
Okt. 2 156,6 687,0 784,8 203,3 581,5 7.4 574,1 594,2 90,6 9,4 31,1 21,7
Nov. 2172,6 702,1 786,9 203,6 583,2 7.5 575,7 593,3 90,4 9,9 30,9 22,6
Dez. 2173,0 696,0 785,7 199,5 586,1 7,7 578,4 601,0 90,3 10,2 30,7 12,6
2006 Jan. 2179,6 696,8 791,9 203,3 588,6 7,8 580,7 600,5 90,3 9,3 30,7 18,4
Veranderungen *
2004 + 63,9 + 253 + 27,4 - 51 + 32,5 - 07 + 33,1 + 12,5 - 13 + 34 + 18 + 09
2005 + 76,8 + 66,8 + 16,3 - 52 + 21,4 + 08 + 20,6 - 09 - 54 + 12 - 00 + 24
2005 Febr. + 6,7 + 3,9 + 2,5 - 22 + 47 + 0,0 + 46 + 09 - 0,6 + 00 + 00 + 2.2
Marz + 6,3 + 4,1 + 3,7 - 07 + 44 + 0,1 + 43 - 09 - 05 - 00 - 03 + 43
April + 10,5 + 3,2 + 7.9 + 53 + 26 + 0,1 + 25 - 03 - 03 - 00 + 0,1 - 20
Mai + 36| + 69| - 1,9 + 1,2 - 32 - 00 - 31 - 10 - 04 + 00 + 0,2 + 0,0
Juni + 33| + 70| - 1.9 - 30 + 1,1 + 0,1 + 1,0 - 15 - 03 + 0.2 + 05 + 28
Juli + 72| + 44| + 4,3 + 22 + 2,1 + 0,1 + 2,0 - 09 - 07 + 0.2 + 0,2 - 14
Aug. + 46| + 1.7 + 5.5 + 38 + 1,7 - 00 + 1,8 - 1,8 - 08 - 00 - 01 + 36
Sept. + 4,6 + 6,9 - 0,3 - 07 + 04 + 0,1 + 04 - 15 - 0,6 - 01 - 0,1 - 07
Okt. + 5,7 + 2,5 + 4,9 + 4,0 + 08 + 0,1 + 07 - 15 - 02 - 02 - 00 + 07
Nov. + 16,0 + 15,1 + 2,1 + 03 + 18 + 0,1 + 16 - 09 - 03 + 05 - 02 + 09
Dez. + 04| - 6,1 - 1.2 - 41 + 29 + 0,2 + 27 + 77 - 00 + 03 - 02 - 10,0
2006 Jan. + 651 + 091 + 6,1 + 38 + 23 + 01 + 22 - 05 + 0,0 - 08 - 01 + 59
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
2004 762,3 202,0 533,4 110,2 4231 1,7 421,5 5.1 21,8 8,7 18,3 10,1
2005 809,9 233,2 550,8 108,7 442,0 2,4 439,6 5.0 21,0 9,7 19,4 12,6
2005 Febr. 772,7 217,3 528,5 99,6 428,9 1,9 427,0 52 21,8 8,8 18,3 14,4
Marz 778,8 218,4 533,3 100,2 433,2 1,9 431,2 53 21,8 8,8 18,9 18,7
April 787,2 218,7 541,4 106,0 435,5 2,0 433,4 54 21,7 8,8 18,9 16,7
Mai 791,5 222,4 541,8 107,3 434,5 2,0 432,5 54 21,9 8,8 19,2 16,7
Juni 792,6 224,5 541,0 105,6 435,4 2,0 433,3 5,2 22,0 9,0 19,6 19,5
Juli 799,3 226,0 545,9 108,3 437,5 2,1 435,4 5,5 22,0 9,3 19,8 18,1
Aug. 807,6 229,5 551,0 112,1 439,0 2,0 436,9 53 21,8 9,2 19,8 21,7
Sept. 812,0 234,5 550,6 111 439,4 2,1 437,4 5.4 21,6 9,1 19,7 21,0
Okt. 816,6 234,0 556,0 115,5 440,5 2,2 438,3 52 21,5 9,0 19,7 21,7
Nov. 821,6 237,6 557,7 115,8 441,9 2,3 439,6 5,1 21,3 9,4 19,5 22,6
Dez. 809,9 233,2 550,8 108,7 442,0 2,4 439,6 5,0 21,0 9,7 19,4 12,6
2006 Jan. 817,6 235,1 556,5 112,4 4441 2,6 441,5 5,0 21,0 8,9 19,5 18,4
Veranderungen *
2004 + 311 - 23] + 330 + 73 + 25,7 + 0,0 + 257 + 0,2 + 0,1 + 33 + 1,0 + 09
2005 + 46,7 + 31,0 + 16,4 - 15 + 18,0 + 07 + 17,3 + 0,1 - 08 + 1,0 + 03 + 24
2005 Febr. + 1.5 - 1.0 + 2,5 - 18 + 43 + 01 + 42 + 00 - 0,1 + 0,0 + 01 + 22
Marz + 53| + 1.1 + 41 + 06 + 35 + 0,1 + 35 + 0,1 - 00 - 00 - 02 + 43
April + 84| + 03| + 8,1 + 58 + 23 + 0,1 + 2.2 + 0,1 - 01 - 00 + 0,1 - 20
Mai + 44| + 38| + 0,3 + 13 - 10 - 00 - 09 + 0,1 + 0,2 + 00 + 03 + 00
Juni + 1,1 + 2,1 - 0,8 - 17 + 09 + 0,0 + 09 - 03 + 0,1 + 0,2 + 05 + 28
Juli + 6,6 + 1,5 + 4,9 + 2,7 + 2,2 + 0,0 + 2,1 + 0,3 - 0,0 + 0,2 + 0,2 - 14
Aug. + 82| + 34| + 52 + 37 + 14 - 01 + 15 - 02 - 02 - 01 - 01 + 3,6
Sept. + 4,41 + 50/ - 0,5 - 09 + 05 + 0,0 + 04 + 0,1 - 02 - 01 - 01 - 07
Okt. + 46| - 05| + 53 + 44 + 09 + 0,0 + 09 - 00 - 01 - 02 + 0,0 + 07
Nov. + 5,0 + 3,6 + 1,7 + 0,3 + 14 + 0,1 + 13 - 01 - 0,2 + 0,5 - 02 + 09
Dez. - 11,7 - 4,4 - 6,9 - 71 + 0.2 + 0.2 - 00 - 0,1 - 03 + 03 - 02 - 10,0
2006 Jan. + 761 + 1,91 + 57 + 37 + 20 + 0,1 + 1,8 + 0,0 - 0,0 - 09 + 0,0 + 59

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 boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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Monatsbericht
Marz 2006

IV. Banken

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich  |sonstige nen ohne schaftlich  |sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt |sammen standige standige personen zweck insgesamt |sammen standige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1301,4 400,4 388,1 66,9 265,1 56,1 12,3 241,0 222,1 29,2 174,5 18,4
13342 428,1 414,8 71,7 283,5 59,6 13,2 235,3 216,9 25,7 1751 16,2
1363,1 462,8 448,1 79,7 305,1 63,2 14,8 234,9 217,0 23,7 179,0 14,2
13387 448,5 433,7 76,9 295,5 61,3 14,8 228,5 211,0 23,2 173,7 14,1
13389 450,4 435,1 76,1 296,8 62,2 15,3 228,7 211,0 231 173,8 14,1
1340,0 453,0 438,2 78,5 297,6 62,1 14,8 228,8 211,8 23,2 174,7 13,9
1351,0 464,5 449,4 79,1 306,7 63,6 15,1 229,2 212,2 23,2 175,2 13,8
1363,1 462,8 448,1 79,7 305,1 63,2 14,8 234,9 217,0 23,7 179,0 14,2
1362,0 461,8 446,8 80,0 303,4 63,4 15,0 2354 218,1 23,7 180,1 14,2
Veranderungen *
+ 32,8 + 27,6 + 26,7 + 48 + 19,2 + 27 + 09 - 5.6 - 5.1 - 35 + 0,6 - 22
+ 30,1 + 358 + 34,2 + 8,0 + 215 + 4,7 + 1,6 0,2 + 0,3 2,0 + 4,1 - 18
- 36 - 1,8 - 2,1 + 0,7 - 2,6 - 01 + 03 + 0,3 - 0,2 + 0,0 - 0,1 - 0,1
+ 0,2 + 2,0 + 1.5 - 0,8 + 1.4 + 09 + 05 + 0,2 - 0,0 - 01 + 0,1 - 00
+ 11 + 3,1 + 3,6 + 2,4 + 1,2 - 01 - 05 - 0,4 + 0,3 + 0,1 + 04 - 02
+ 11,0 + 11,5 + 11,2 + 0,6 + 9,1 + 15 + 04 + 0,4 + 0,4 - 00 + 05 - 0,1
+ 12,1 - 1.7 - 1.4 + 0,5 - 1,6 - 03 - 03 + 57 + 4,8 + 06 + 39 + 04
- 11 - 11 - 1.3 + 03 - 1.8 + 02 + 02 + 05 + 1,1 - 00 + 11 + 0,0

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

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —

1 Einschl.

nachrangiger

Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen |richtlich: bis einlagen |richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr uber und Spar- |Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr tber 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 *
108,1 44,2 2,0 5,2 36,9 0,0 12,6 18,5 3,1 1.3 14,1 0,1 21,9
103,6 41,4 0,8 5.8 34,8 0,0 12,9 15,1 2,7 2,2 10,2 0,1 21,5
103,7 38,8 1,3 7,9 29,6 0,0 12,9 16,3 3,9 2,5 9,9 0,1 19,1
104,0 40,5 1,1 8,2 31,2 0,0 12,9 17,9 3,8 41 9,9 0,2 20,5
103,3 40,8 1,1 9,5 30,1 0,0 12,9 18,7 4,3 4,3 9,8 0,2 19,2
101,5 39,7 1,1 8,7 29,9 0,0 13,0 18,5 4,8 3,7 9,8 0,2 19,0
102,0 38,7 1,2 7,6 29,9 0,0 13,0 16,0 3,4 2,6 9,9 0,2 19,0
103,7 38,8 1,3 7,9 29,6 0,0 12,9 16,3 3,9 2,5 9,9 0,1 19,1
106,1 40,4 2,1 8,5 29,8 0,0 10,2 17,4 4,0 3,5 9,8 0,1 19,1
Veranderungen *
- 19 - 28 - 12 + 0,6 - 2,1 + 0,0 + 0,2 - 10 - 04 + 0,9 - 1,6 - 0,0 - 24
- 02 - 30 + 0,1 + 2,1 - 52 - 00 + 0,0 + 1,2 + 1,2 + 0,3 - 03 + 0,0 - 24
- 00 - 1,2 + 0,2 - 11 - 03 - 00 + 01 - 11 - 08 - 03 - 0,1 + 0,1 - 00
- 07 + 03 + 0,1 + 1,3 - 11 - 0,0 - 0,0 + 07 + 05 + 03 - 0,1 + 0,0 - 13
- 18 - 11 + 0,0 - 09 - 02 + 0,0 + 0,1 - 02 + 05 0,7 + 0,0 + 0,0 - 02
+ 05 - 1,0 + 0,1 - 10 - 00 - 00 - 00 - 25 - 14 - 11 + 0,0 - 0,0 - 00
+ 16 + 0,0 + 0,1 + 03 - 03 - - 0,1 + 0,2 + 04 - 0,1 + 0,0 - 01 + 0,1
+ 25 + 1,7 + 0,9 0,6 + 0,2 + 0,0 - 27 1.1 + 0,2 + 1.1 - 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 Briche
handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, sind in den Verédnderungen 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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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich- |in Termin-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne |einlagen
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa- enthalten:
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- |Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr | zu- bis 2 Jahre |uber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt |personen |zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
18,9 106,7 134,3 6,1 128,2 583,5 574,3 9,2 76,5 0,2 12,0 -| 2003
18,4 94,3 141,0 5,5 135,6 595,7 586,3 9,5 75,1 0,3 12,8 —-| 2004
17,9 90,8 144,1 53 138,8 596,0 586,4 9,6 69,3 0,5 11,3 —-| 2005
17,5 87,4 1411 5,1 136,0 592,1 582,0 10,1 69,7 0,5 11,4 —| 2005 Aug.
17,7 87,7 141,0 51 135,9 590,5 580,4 10,1 69,3 0,5 11,4 - Sept.
17,0 87,8 141,0 5,2 135,8 589,0 578,9 10,1 69,2 0,5 11,4 - Okt.
17,0 87,8 141,3 5.2 136,1 588,2 578,5 9,7 69,1 0,5 11,3 - Nov.
17,9 90,8 144,1 53 138,8 596,0 586,4 9,6 69,3 0,5 11,3 - Dez.
17,3 90,9 144,5 5.3 139,2 595,5 585,9 9,6 69,4 0,5 11,2 —| 2006 Jan.
Veranderungen *
- 05 - 123 + 6,7 - 07 + 74 + 12,2 + 12,0 + 0,2 - 14 + 0,1 + 08 -| 2004
- 05 - 37 + 3,5 + 0,2 + 3,3 - 10 - 11 + 0,1 - 45 + 0.2 - 03 —| 2005
+ 05 + 01 + 03 + 0,0 + 03 - 16 - 1,8 + 0,2 - 06 + 0,0 - 0,0 —| 2005 Aug.
+ 0,2 + 0,2 - 0,0 + 0,0 - 01 - 16 - 16 - 0,0 - 04 + 0,0 - 0,0 - Sept.
- 07 - 03 - 01 + 0,1 - 02 - 15 - 15 + 0,0 - 01 - 00 - 00 - Okt.
+ 00 + 00 + 04 + 0,0 + 04 - 08 - 04 - 04 - 01 + 0,0 - 01 - Nov.
+ 09 + 3,0 + 2,7 + 0,1 + 2, + 7.8 + 7.9 - 0,0 + 0,2 - 0,0 - 0,0 - Dez.
- 06 + 0,1 + 04 - 0,0 + 04 - 05 - 05 - 0,0 0,0 + 0,0 - 01 -1 2006 Jan.
Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. keiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 5 In den
IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; s.a. Anm. 2. — 4 Einschl. Verbindlich- Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbinde) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr uber und Spar- Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
24,8 9,9 10,1 1,9 2,8 0,2 20,6 2,8 12,5 4,5 0,8 0,0/ 2003
25,7 10,5 9,6 2,3 33 0,3 21,4 2,9 12,9 4,8 0,8 0,0/ 2004
28,0 11,8 10,4 2,6 3,2 0,3 20,7 41 11,0 4,9 0,7 0,0| 2005
27,4 11,5 10,0 2,4 3,5 0,3 18,2 3,7 8,9 4,6 0,9 0,0] 2005 Aug.
25,5 10,1 9,4 2,4 3,5 0,3 18,4 3,5 9,3 4,7 0,9 0,0 Sept.
24,9 10,0 8,9 2,4 3,5 0,3 18,5 4,7 8,2 4,7 0,8 0,0 Okt.
27,3 11,6 9,9 2,4 33 0,3 20,0 5.2 9,1 4,9 0,8 0,0 Nov.
28,0 11,8 10,4 2,6 3,2 0,3 20,7 4,1 11,0 4,9 0,7 0,0 Dez.
24,7 9,1 9,8 2,8 3,1 0,3 23,6 6,0 11,9 5,0 0,6 0,0] 2006 Jan.
Veranderungen
+ 08 + 0,5 - 05 + 04 + 0,5 + 0,0 + 1,1 + 0,1 + 04 + 05 + 0,1 - 0,0/ 2004
+ 23 + 1,3 + 0,8 + 0,3 - 0,1 + 0,0 - 07 + 1,3 1.9 + 0,1 - 02 - 0,0/ 2005
+ 24 + 1,1 + 1,1 + 0,0 + 0,2 - - 0,1 + 03 - 0,1 - 03 + 0,0 —| 2005 Aug.
- 19 - 13 - 06 + 0,0 + 0,0 - 00 + 0,2 - 02 + 04 + 0,1 - 00 - 00 Sept.
- 06 - 01 - 05 - 00 - 00 - + 0,0 + 1,2 - 11 - 00 - 00 - Okt.
+ 24 + 1,6 + 1,0 + 0,1 - 0.2 + 0,0 + 1,6 + 0,5 + 1,0 + 0,1 - 0,0 - Nov.
+ 0, + 0,1 + 0,5 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 0,6 - 11 + 1,9 - 00 - 0,1 - 00 Dez.
- 32 - 27 - 06 + 0,1 - 0,1 - + 29 + 19 + 09 + 0,1 - 0,0 -1 2006 Jan.
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, .Deutsche Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 2 Einschl. Verbindlichkeiten
werden nicht besonders angemerkt. — 1 Bundeseisenbahnvermoégen, Ent- aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 3 Einschl. Bauspar-

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdégen, Fonds einlagen. — 4 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3) , abgegeben an
von Inlandern von Ausléandern 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 *
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
613,0 603,5 515,5 397,9 88,0 76,7 9,6 7,7 14,2 105,8 98,4 85,2 7,4
611,9 603,4 519,2 404,2 84,2 74,4 8,5 6,8 13,3 99,3 91,9 77,5 7.4
607,4 598,9 515,1 398,5 83,9 73,6 8,5 6,8 0,3 100,0 92,4 79,2 7,6
605,6 597,2 513,9 398,5 83,2 73,4 8,4 6,8 04 99,7 92,1 78,6 7,6
604,4 596,0 512,5 398,5 83,5 73,6 8,4 6,8 0,4 99,3 91,9 78,0 7,5
611,9 603,4 519,2 404,2 84,2 74,4 8,5 6,8 9,3 99,3 91,9 77,5 7,4
611,2 602,8 517,9 403,4 84,9 75,6 8,5 6,8 0,6 99,2 91,9 76,7 7.3
Veranderungen *
+ 12,6 + 13,1 + 14,7 + 20,1 - 15 + 0.2 - 05 - 03 - 10 - 15 + 13 + 0,4
- 22 - 12 + 29 + 65 - 4,0 - 26 - 11 - 08 - 53 - 54 - 65 + 0,0
- 15 - 15 + 0,1 - 34 - 15 - 16 - 00 - 0,0 - 08 - 06 - 07 - 02
- 16 - 16 - 11 + 19 - 05 - 05 - 0,0 - 00 - 03 - 02 - 06 - 0,0
- 12 - 12 - 14 - 00 + 0,2 + 03 - 00 - 0,0 - 04 - 03 - 06 - 0,1
+ 74 + 74 + 6,6 + 54 + 0,7 + 0,7 + 0,1 + 0,1 . - 00 - 0,0 - 05 - 0,0
- 06 - 06 - 13 - 08 + 07 + 1,2 - 00 - 0,0 . - 01 + 0,0 - 08 - 0,1
* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veréanderungen ausge- merkt. — 1 Ohne Bauspareinlagen, die den Termineinlagen zugeordnet

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige Inhaberschuldver- Nachrangig
schreibungen und Geldmarktpapiere 5) begebene
darunter:
darunter mit Laufzeit:
mit Laufzeit:
nicht
variabel Fremd- Uber Uber borsen- | borsen-
verzins- | Null- wah- Certi- 1 Jahr 1 Jahr fahige fahige
liche Kupon-  |rungs- ficates bis bis bis bis Schuld- | Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of 1 Jahr 2 Jahre Uber ins- 1Jahr 2 Jahre Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) |Deposit |einschl. |einschl. |2 Jahre gesamt |einschl. |einschl. |2 Jahre bungen |bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1490,1 353,4 20,8 177,5 39,0 70,1 105,2 1314,8 2,4 0,6 0,5 1,2 40,2 3,2
1550,0 382,6 22,9 214,6 36,5 62,1 94,2 13937 2,4 0,5 0,5 1,5 43,3 37
1608,7 400,7 25,3 274,5 32,0 61,8 94,8 1452,1 1,5 0,2 0,5 0,8 45,8 2,5
1636,0 410,0 26,3 268,3 38,3 72,7 90,2 14731 1,6 0,3 0,5 0,9 45,7 2,5
1635,9 405,4 26,5 270,7 38,4 73,5 90,4 1472,0 1,5 0,2 0,5 0,8 45,5 2,5
1630,5 403,0 26,7 277,8 35,2 68,6 90,6 1471,3 1,5 0,2 0,5 0,8 45,8 2,5
1608,7 400,7 25,3 274,5 32,0 61,8 94,8 14521 1,5 0,2 0,5 0,8 45,8 2,5
16174 400,2 25,6 277,7 33,4 64,1 94,1 1459,2 1,4 0,1 0,5 0,8 45,8 2,5
Veranderungen *
+ 574 + 27,9 + 1,8 + 34,7 - 79 - 80| - 11,0 + 764 + 0,0 - 0,2 - 0,1 + 0,2 + 3,1 + 0,5
+ 56,1 + 16,2 + 3,4 + 59,8 - 56 - 03| - 58| + 62,1 - 0,6 - 03 + 0,1 - 04 + 2,6 + 0,0
- 3,4 - 03 - 0.2 + 1,1 - 01 + 08| - 1.5 - 2,7 - 0,2 + 0,0 - 0,0 - 0.2 + 0,4 + 0,0
- 01 - 46 + 0,1 + 23 + 01 + 08| + 03| - 11 - 0,1 - 01 + 0,0 - 01 - 02 - 0,0
- 54 - 26 + 0,2 + 71 - 32 - 49| - 02| - 03 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 00 + 0,3 - 0,0
- 21,8 - 23 - 14 - 33 - 32 - 67| + 42| - 192 - 0,0 - 00 + 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,0
+ 3,7 - 63 + 0,3 + 21 + 14 + 221 - 1,31 + 2,7 - 01 - 01 + 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0

* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veréanderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anleihen. — 2 Emissions-
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wert bei Auflegung. — 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel ver-
zinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. — 4 Anleihen auf Nicht-Euro-
wahrungen. — 5 Nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen werden
den Sparbriefen zugeordnet s. a. Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFIs) 5) | (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Stand am Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital |abge-
Jahres- Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
bzw. der (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)?) |trége 8
Alle Bausparkassen
2005 26 192,4 38,2 0,0 13,6 29,8 64,5 10,1 17,2 0,5 28,5 120,1 5,0 5,6 7.4 94,2
2005 Nov. 26 191,2 37,2 0,0 13,8 30,3 64,1 9,8 17,1 0,4 28,3 116,8 4,9 57 7.4 8,3
Dez. 26 192,4 38,2 0,0 13,6 29,8 64,5 10,1 17,2 0,5 28,5 120,1 5.0 5.6 7,4 10,3
2006 Jan. 26 191,2 38,0 0,0 13,6 29,5 64,5 9,9 17,0 0,5 27,6 120,5 5,0 4,8 7.3 7.9
Private Bausparkassen
2005 Nov. 15 139,8 28,7 0,0 6,4 19,1 46,6 8,9 12,0 0,3 21,0 79,1 4,7 57 4,8 53
Dez. 15 141,0 29,4 0,0 6,4 18,8 47,0 9,2 12,1 0,3 21,5 81,3 4,8 5,6 4,8 6,7
2006 Jan. 15 139,5 28,9 0,0 6,4 18,6 471 8,9 11,7 0,4 20,8 81,4 4,8 4,8 4,8 5.0
Offentliche Bausparkassen
2005 Nov. 11 51,4 8,5 0,0 7.5 11,2 17,5 0,9 51 0,1 7.2 37,7 0,2 - 2,7 3,0
Dez. 1 51,4 8,8 0,0 7,2 11,0 17,5 0,9 5.2 0,1 7,0 38,8 0,2 - 2,7 3,6
2006 Jan. 1 51,7 9,1 0,0 7,2 10,8 17,5 0,9 53 0,1 6,9 39,0 0,2 - 2,6 3,0
Entwicklung des Bauspargeschéafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen |Bauspardarlehen 9)|Vor- und | Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |finan- richtlich:
einlagen 16sung 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- zu- 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
2005 26,1 33 5.7 41,0 27,1 36,5 16,6 41 6,5 33 13,5 1.1 7,7 13,8 11,5 0,5
2005 Nov. 2,0 0,1 0,5 3,2 1,9 2,8 1,2 0,3 0,4 0,2 1,1 1.1 7.8 1,1 0,0
Dez. 2,5 2,7 0,5 3,6 2,1 3,2 1.4 0,3 0,5 0,2 1,3 11,1 7.7 1,4 3,2 0,0
2006 Jan. 2,3 0,1 0,5 31 2,1 2,9 1,4 0,4 0,5 0,3 1,0 10,9 7,6 0,9 0,0
Private Bausparkassen
2005 Nov. 1,3 0,1 0,3 21 1,1 1,9 0,8 0,2 0,2 0,1 0,9 6,5 3,7 0,7 0,0
Dez. 1.7 1,8 0,3 2,5 1,3 2,3 0,9 0,2 0,3 0,2 1,1 6,6 37 1,0 1,8 0,0
2006 Jan. 1.5 0,1 0,3 2,2 1,4 2,1 1,0 0,3 0,3 0,2 0,8 6,5 3,6 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
2005 Nov. 0,7 0,0 0,2 1,1 0,8 0,8 0,5 0,1 0,2 0,1 0,2 4,5 4,1 0,4 0,0
Dez. 0,9 0,9 0,2 1,1 0,8 0,9 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5 4,0 0,4 1,4 0,0
2006 Jan. 0,8 - 0,2 0,9 0,7 0,7 0,4 0,1 0,2 0,1 0,2 44 4,0 0,3 0,0
* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Auslandsfilialen. Die Genussrechtskapital und Fonds fur allgemeine Bankrisiken. — 8 Bauspar-

Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu
betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden
Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Einschl.
Postgiroguthaben, Forderungen an Bausparkassen, Forderungen aus Namens-
schuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenbanken. — 2 Bauspar-
darlehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. — 3 Einschl. Geld-
marktpapiere sowie geringer Betrdge anderer Wertpapiere von Banken. —
4 Einschl. Ausgleichsforderungen. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegentber
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
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 55 202| 12941 599,0 522,9 185,6 337,3 76,1 632,7 438,0 19,0 16,8 419,0 194,7 62,5
2004 52 203| 14527 681,0 595,7 170,2 425,6 85,2 671,0 477,3 17.1 15,8 460,2 193,7 100,7
2005 Marz 52 202| 15227 701,4 623,9 181,3 442,6 77,5 709,6 503,3 18,4 17,3 485,0 206,2 11,7
April 52 202| 15687 709,0 633,2 191,0 4421 75,8 744,9 532,5 20,1 18,8 512,4 212,5 114,8
Mai 54 204| 16130 722,6 646,7 194,8 452,0 75,9 772,9 556,7 21,4 20,0 535,3 216,3 117,4
Juni 54 205| 1658,5 762,2 686,0 194,7 491,3 76,3 779,0 556,1 21,6 20,4 534,4 223,0 117,2
Juli 54 207 | 1626,1 726,3 653,1 176,3 476,8 73,2 779,8 562,8 21,5 20,4 541,3 217,0 120,0
Aug. 53 207 | 16489 7183 645,6 174,7 470,9 72,7 799,8 577.8 20,6 19,4 557,2 222,0 130,9
Sept. 53 207 | 16437 708,8 635,0 173,3 461,7 73,8 806,3 590,1 21,2 20,0 568,9 216,2 128,6
Okt. 54 211| 17055 729,6 657,1 185,2 471,9 72,5 834,9 612,6 22,2 21,0 590,5 222,3 141,0
Nov. 54 211| 17750 791,3 717,6 193,7 523,8 73,7 827,4 608,9 23,3 22,4 585,6 218,5 156,3
Dez. 54 211 1626,5 713,1 640,8 180,1 460,7 72,3 805,8 587,7 22,0 21,5 565,7 218,1 107,6
Veranderungen *
2003 - 5 - 3 - 68 - 453 - 174 - 12,7 - 47 - 279 + 22,5 - 25 + 0,2 + 1,7 - 27 + 24,9 + 15,9
2004 -3 + 1 +207,5 +100,7 + 90,1 - 154 +105,5 + 10,6 + 64,2 + 57,8 - 19 - 10 + 59,7 + 64 + 42,7
2005 Marz - -1 - 30| + 61 + 93| +103| - 10| - 32| -14 -132| - 06| - 03| -126| + 17| + 23
April - - + 421 + 6,2 + 8,0 + 97 - 18 - 18 + 33,1 + 27,4 + 1,7 + 1,5 + 25,7 + 57 + 2,8
Mai + 2 + 2 + 7,3 + 1,3 + 2,0 + 3,7 - 18 - 06 + 8,7 + 10,1 + 1,3 + 1,3 + 8,8 - 15 - 2,7
Juni - + 1 + 32,3 + 34,7 + 34,7 - 01 + 34,7 + 0,0 - 15 - 63 + 0.2 + 04 - 65 + 47 - 09
Juli - 2| =272 - 341 -31,2| -184| -128| - 29| + 36| + 90 - 02| - 00| + 92| - 54| + 33
Aug. -1 - + 26,6 - 64 - 6,0 - 1,6 - 44 - 04 + 22,1 + 16,4 - 09 - 10 + 17,3 + 58 + 11,0
Sept. - - - 14,5 - 131 - 14,0 - 15 - 125 + 09 + 1,3 + 85 + 07 + 06 + 78 - 72 - 26
Okt. + + 4 + 61,5 + 20,7 + 22,1 + 11,9 + 10,1 - 1.3 + 28,5 + 22,3 + 09 + 1,0 + 214 + 62 + 12,2
Nov. - - + 56,3 + 56,3 + 55,5 + 8,6 + 46,9 + 09 - 151 - 93 + 11 + 1,3 - 104 - 58 + 15,1
Dez. - -l -14731 -778! -764| -136| -628| - 14| -208| -206/ - 13| - 08| -193| - 02| -487
Auslandstéchter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 46 179 645,8 307,2 246,4 127,3 119,1 60,7 277,0 213,8 41,5 37,9 172,3 63,3 61,6
2004 45 170 647,7 304,4 236,1 1171 119,0 68,3 282,1 211,9 38,6 35,0 173,3 70,2 61,2
2005 Marz 45 174 667,6 3121 238,8 113,7 125,1 73,3 288,4 207,0 37,3 35,5 169,7 81,4 67,1
April 44 172 664,9 306,6 2341 112,5 121,6 72,6 289,6 206,7 37,5 35,8 169,2 82,9 68,7
Mai 44 168 679,1 305,3 233,2 118,4 114,8 72,2 302,0 213,3 38,1 35,5 175,2 88,7 71,8
Juni 44 165 700,5 321,3 247,9 126,2 121,7 73,3 310,1 215,2 37,2 35,1 178,0 94,9 69,2
Juli 44 165 689,8 3141 241,4 125,4 116,0 72,7 308,3 212,5 37,4 35,4 175,0 95,9 67,4
Aug. 43 162 702,5 320,8 248,8 125,2 123,6 72,0 313,7 217,9 38,4 36,1 179,5 95,8 67,9
Sept. 43 162 705,3 320,1 247,6 119,9 127,6 72,6 316,6 220,4 37,2 36,0 183,2 96,2 68,5
Okt. 43 162 704,4 325,3 253,2 120,1 133,2 72,0 313,2 2151 36,8 35,7 178,3 98,1 66,0
Nov. 43 156 714,2 326,4 256,1 119,0 137,1 70,4 320,5 217,8 371 36,0 180,7 102,7 67,3
Dez. 43 153 713,6 320,9 249,4 119,9 129,6 71,4 324,6 224,0 39,0 35,8 185,0 100,6 68,1
Veranderungen *
2003 -1 -21| -328| -140| -107| + 16| -123|] - 33| -119] -142] - 52| - 50| - 90| + 23] - 69
2004 -1 -9 + 93 + 0,8 - 81 - 10,2 + 2,0 + 9,0 + 83 + 1,3 - 29 - 28 + 4,2 + 7,0 + 0,1
2005 Mérz - + 3 + 69| + 51 + 44| + 1,1 + 34| + 06| + 24| - 10| + 04| + 03| - 14| + 34| - 05
April -1 - 2 - 33 - 59 - 50 - 1,2 - 38 - 08 + 1,0 - 06 + 0,2 + 04 - 08 + 15 + 1,6
Mai - - 4 + 85 - 46 - 29 + 59 - 89 - 17 + 10,4 + 4,6 + 05 - 03 + 41 + 58 + 2,7
Juni - - 3 + 19,4 + 14,7 + 14,1 + 7,8 + 6,3 + 0,6 + 74 + 1,3 - 09 - 04 + 2,1 + 6,2 - 27
Juli - - - 99 - 67 - 6,2 - 08 - 54 - 04 - 15 - 25 + 0,3 + 0,3 - 28 + 1,0 - 1,7
Aug. -1 - 3 + 13,1 + 7.0 + 7.5 - 02 + 77 - 05 + 55 + 55 + 09 + 07 + 46 - 00| + 05
Sept. - - + 1,4 - 1,6 - 1,7 - 53 + 3,6 + 0,1 + 25 + 21 - 11 - 01 + 3,2 + 04 + 0,5
Okt. - - - 11 + 51 + 56 + 0,1 + 54 - 05 - 3,6 - 55 - 04 - 03 - 51 + 19 - 25
Nov. - - 6 + 7.7 - 02 + 21 - 11 + 32 - 23 + 6,7 + 21 + 03 + 03 + 1,8 + 46 + 1,2
Dez. - - 3 - 03 - 54 - 65 + 0,9 - 74 + 1,1 + 43 + 64 + 19 - 0,2 + 4,5 - 21 + 0,8

* Ab Marz 2000 einschl.
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Auslandsfilialen

der Bausparkassen. ,Ausland”
umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter.
Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Verdnderungen aus-
geschaltet. (Briche auf Grund von Verénderungen des Berichtskreises

werden bei den Auslandstochtern grundsatzlich nicht in den Veranderungs-
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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IV. Banken
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
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
1076,8 727,6 267,1 460,5 349,2 66,2 60,6 56,8 57 5,4 283,0 139,4 30,5 47,4| 2003
1226,9 798,4 295,2 503,2 428,4 61,8 55,7 52,4 6,1 58 366,6 139,9 21,7 64,3| 2004
1300,8 828,8 311,2 5176 472,0 71,8 66,2 63,0 5.6 53 400,2 135,3 22,2 64,4| 2005 Méarz
1339,7 848,9 331,7 517,2 490,8 69,8 64,2 60,9 5,6 5.3 421,0 137,9 22,3 68,8 April
1375,9 866,6 3334 533,1 509,3 69,3 63,7 60,1 5.6 53 440,0 145,8 22,5 68,8 Mai
1416,1 914,2 359,0 555,1 502,0 68,9 63,5 60,2 5.4 5.1 433,0 150,0 22,8 69,6 Juni
1379,8 900,1 350,5 549,6 479,7 69,1 63,9 60,9 5,2 4,9 410,6 148,8 22,8 74,8 Juli
1382,4 915,1 353,7 561,4 467,3 65,8 61,0 58,0 4,9 4,6 401,5 158,3 23,0 85,2 Aug.
1370,7 906,0 359,8 546,1 464,7 69,0 64,1 61,4 4,9 4,6 395,7 159,3 23,0 90,7 Sept.
1429,9 946,0 353,9 592,1 483,9 66,3 61,5 58,5 4,9 4,6 417,6 156,7 21,6 97,3 Okt.
1490,4 998,6 360,3 638,3 491,8 66,0 61,1 57,5 4,8 4,5 425,8 158,7 21,3 104,6 Nov.
1362,8 912,4 373,6 538,9 450,4 63,9 59,0 55.3 4,9 4,6 386,5 171,9 20,9 70,8 Dez.
Veranderungen *
+ 34,4 + 12,6 + 17,0 - 44 + 21,8 + 3,6 + 2,1 + 1,7 + 1,5 + 1,6 + 18,1 - 72,6 + 4,6 + 26,8| 2003
+ 186,4| + 932 + 281 + 65,1 +933| - 44| - 48| - 44| + 05, + 04| +977), + 04| - 87| + 294| 2004
+ 19| + 65| +164| - 99| - 47| + 11 + 17 + 17, - o5} - 05| - 58 - 13| - 06| - 30| 2005Marz
+ 359| + 187 + 205 - 18} +173| - 20} - 19| - 21 - 01 - 00| +192| + 26/ + 00| + 36 April
+ 10,4 + 3,1 + 17 + 14 + 74 - 06 - 05 - 08 - 00 - 00 + 7.9 + 8,0 + 0,2 - 113 Mai
+ 297 + 417 + 256| + 16,1 - 120, - 03| - 02| + 01 - 01 - 01 - 11,7 + 41 + 03] - 1.8 Juni
- 324 - 121 - 85| - 36 202 + 02| + 04, + 06| - 02| - 02 204 - 12| - 00| + 64 Juli
+ 54 + 16,9 + 3,2 + 13,6 - 11,4 - 33 - 30 - 28 - 03 - 03 - 81 + 95 + 0,2 + 11,5 Aug.
- 191 - 13,6 + 6,1 - 19,8 55 + 3,2 + 3,1 + 3,3 + 0,1 + 0,1 8,7 + 09 + 0,1 + 3,6 Sept.
+ 586| +397| - 60| +457| +188| - 27| - 26| - 29| - 01 - 00| +215| - 26| - 14| + 69 Okt.
+ 50,0 + 45,9 + 64 + 39,5 + 4,0 - 04 - 03 - 09 - 00 - 0,1 + 4,4 + 2,0 - 03 + 4,6 Nov.
- 126,41 -855| + 1321 -988] -408| - 21 - 221 - 221 + 01 + 01 - 3881 + 133 - 041 - 338 Dez.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstéchter
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
467,9 283,1 99,8 183,3 184,8 29,9 25,9 24,0 4,0 39 155,0 68,2 41,3 68,4| 2003
462,3 277,5 83,4 194,1 184,9 31,8 27,3 26,5 4,5 4,3 153,1 73,5 39,1 72,7) 2004
4771 289,7 79,8 209,9 187,4 29,5 24,8 23,4 4,7 4,5 157,9 74,8 40,7 74,9] 2005 Marz
479,4 292,8 80,7 2121 186,6 28,7 23,0 21,0 5,6 55 157,9 72,2 40,7 72,6 April
489,8 298,0 89,1 209,0 191,8 28,3 22,6 20,7 5.6 5.5 163,5 74,3 40,8 74,2 Mai
508,5 308,6 91,5 2171 199,9 28,5 22,7 20,9 57 5.6 171,5 75,7 41,4 74,9 Juni
501,2 305,7 92,1 213,6 195,6 27,3 21,5 19,9 5,8 57 168,2 75,4 41,4 71,8 Juli
512,2 310,5 94,5 216,1 201,7 29,5 23,7 22,4 58 57 172,2 76,9 41,5 71,9 Aug.
516,6 309,8 99,0 210,8 206,8 31,6 25,6 24,5 6,0 58 175,2 76,8 41,6 70,2 Sept.
518,6 312,9 97,8 215,0 205,8 30,6 23,9 22,4 6,7 6,6 175,2 76,9 41,2 67,7 Okt.
526,5 318,9 97,2 221,7 207,7 29,9 23,0 21,6 6,9 6,8 177,7 76,8 40,8 70,0 Nov.
525,4 310,6 103,3 207,3 214,8 36,0 29,1 271 7,0 6.8 178,8 79,7 41,0 67,5 Dez.
Veranderungen ™
- 138 -103} + 03] -106| - 35| + 28| + 34, + 29| - o5 - o5/ - 63| -103|] - 16| - 72| 2003
+ 14 - 07 - 16,4 + 15,7 + 2,1 + 19 + 14 + 2,6 + 05 + 04 + 0,2 + 54 - 22 + 4,7| 2004
+ 50 + 4,6 + 01 + 4,6 + 03 + 08 + 0,7 + 09 + 0,1 + 0,1 - 05 + 1,1 + 04 + 0,5/ 2005 Mérz
+ 19 + 29 + 09 + 2,0 - 10 - 09 - 18 - 23 + 09 + 1,0 - 0,1 - 26 - 00 - 26 April
+ 53| + 19/ + 84| - 65| + 34, - 04, - 04 - 03] + 00| + 00 + 38| + 20/ + 01 + 11 Mai
+ 16,8 + 94 + 24 + 7,0 + 7.3 + 0,2 + 0,1 + 01 + 0,1 + 0,1 + 7,2 + 14 + 0,6 + 0,6 Juni
- 67 - 26 + 0,6 - 32 - 4.1 - 11 - 12 - 10 + 0,1 + 0,1 - 30 - 03 - 00 - 29 Juli
+ 114 5.1 + 24 2,7 + 63 + 2.2 + 22| + 26| + 00 + 00| + 41 + 15| + 01 + 0,1 Aug.
+ 3.2 - 14 + 4,5 - 59 + 4,6 + 2,1 + 19 + 2,1 + 0,2 + 0,1 + 2,6 - 0,1 + 0,2 - 18 Sept.
+ 1,6 + 28 - 1,2 + 4,0 - 12 - 10 - 17 - 21 + 07 + 08 - 0.2 + 0,1 - 04 - 24 Okt.
+ 60| + 48/ - 07| + 54, + 12| - 06}, - 09| - 09| + 02| + 02| + 19| - 01 - 03] + 21 Nov.
- 08 - 80 6,1 - 141 + 73 6,1 6,1 5,6 + 0,0 + 0,0 + 1,2 + 29 0,2 - 2,6 Dez.
angemerkt. —1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zahlen als eine fahige Schuldverschreibungen. — 5 Begebene boérsenfahige 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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Durchschnitt

im Monat 1)
1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.
Erfallungs-
periode
beginnend
im Monat 1)
2005 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2006 Jan.
Febr. p)
Mérz p)
2005 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2006 Jan.
Febr. p)
Mérz p)
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Sicht- befristete

Gultig ab: verbindlichkeiten | Verbindlichkeiten | Spareinlagen

Gultig ab: Satz

1995 1. August 2 2 1,5

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998

1999 1. Januar 2

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

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

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

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2)  |Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37337 845 2,3 3
2201 464 655 483 474 342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
2327 879 734 986 476 417 1116 477 40 975 41721 745 1.8 3
2576 889 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1.4 4

1 GemaB 8§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank Uber Mindest-
reserven (AMR). — 2 Betrag nach Anwendung der Reservesatze auf die
reservepflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). — 3 Durchschnittliche

3. Reservehaltung in der Europaischen Wahrungsunion

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

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

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Reservebasis 2) Freibetrag 4)

Reserve-Soll
nach Abzug des
Freibetrages

Européaische Wahrungsunion (Mrd €)

7 483,7 149,7 0,5
7 509,3 150,2 0,5
7 560,8 151,2 0,5
7502,9 150,1 0,5
7 624,2 152,5 0,5
7 687,9 153,8 0,5
77583 155,2 0,5

7908,7 158,2 0,5

Darunter: Deutschland (Mio €)

1969 869 39397 208
1951162 39023 205
1945 542 38911 205
1939 827 38797 204
1962 969 39 259 204
1953 946 39 079 203
1974075 39 481 203
1977 327 39547 203
1984 294 39 686 203

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfullungsperiode am Abwicklungstag des
Hauptrefinanzierungsgeschéafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt,
in der die monatliche Erérterung der Geldpolitik vorgesehen ist. — 2 Art. 3
der Verordnung der Europdischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fur die gemaB Art. 4 Abs.
1 ein Reservesatz von 0 % gilt). — 3 Betrag nach Anwendung der Reserve-
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Summe der
Guthaben der Kre- | Unterschrei-
ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
149,2 149,8 0,6 0,0
149,7 150,2 0,6 0,0
150,7 151,4 0,7 0,0
149,5 150,2 0,7 0,0
152,0 153,0 1,0 0,0
153,3 154,1 0,8 0,0
154,7 155,4 0,7 0,0
157,7 158,3 0,6 0,0
158,9 .
39 190 39418 228 3
38818 39 047 229 2
38 706 39015 309 0
38593 38802 209 1
39 056 39 343 287 2
38875 39 246 371 1
39278 39573 295 1
39 343 39581 238 1
39483
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) |fazilitdit |Gultig ab fazilitdt |geschafte 1) |fazilitat Gultig ab DUG 2 |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. Marz 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
2005 6. Dez. 1,25 2,25 3,25 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|2006 8. Marz 1,50 2,50 3,50 2001 1. Sept. 3,62 1. Juli 1,13
28. April 2,75 3,75 4,75
9. Juni 3,25 4,25 5,25 2002 1. Jan. 2,71|2005 1. Jan. 1,21
1. Sept. 3,50 4,50 5,50 bis 1. Juli 1,17
6. Okt. 3,75 4,75 5,75 3. April
2006 1. Jan. 1,37
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-BezugsgréBen-Verordnung. — 3 GemaR § 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
414 904 295 000 - 2,25 2,31 2,31 7
402 410 308 000 - 2,25 2,31 2,32 6
370 255 301 500 - 2,25 2,32 2,34 8
379 105 298 000 - 2,50 2,56 2,57 7
366 649 290 500 - 2,50 2,56 2,57 7
395001 298 000 - 2,50 2,56 2,57 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
89 877 12537 - - 2,45 2,46 98
45 003 17 500 - - 2,44 2,45 97
69 438 40 000 - - 2,47 2,48 91
63 980 40 000 - - 2,57 2,57 98
Quelle: EZB. — 1 Niedrigster bzw. hdchster 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 1,40 - 2,10 2,1 2,09 - 2,13 2,06 2,10 2,11 2,13 2,16 2,19 2,22
2,09 2,07 - 2,25 2,12 2,09 - 217 2,09 2,11 2,12 2,14 2,17 2,19 2,22
2,07 1,88 - 2,11 2,18 2,15 - 2,26 2,07 2,10 2,12 2,20 2,27 2,34 2,41
2,08 1,85 - 2,21 2,34 2,23 - 2,47 2,09 2,13 2,22 2,36 2,50 2,60 2,68
2,28 4 1,70 - 2,50 2,45 242 - 2,49 2,28 2,37 2,41 2,47 2,60 2,70 2,78
2,33 2,18 - 2,36 2,49 2,46 - 2,55 2,33 2,36 2,39 2,51 2,65 2,75 2,83
2,35 231 - 2,50 2,58 2,52 - 2,66 2,35 2,37 2,46 2,60 2,72 2,83 2,91

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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terbankengeschaft, der Gber Moneyline Telerate veroffentlicht wird. —
3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Moneyline
Telerate nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durch-
schnittssatz. — 4 Ultimogeld 2,37%-2,42%.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestiande ©

Effektivzinssatz % p.a.

1

b) Neugeschaft +

Effektivzinssatz % p.a.

1)

Kredite an private Haushalte

Einlagen Einlagen Kredite an

privater nichtfinanzieller Konsumentenkredite und nichtfinanzielle

Haushalte Kapitalgesellschaften |Wohnungsbaukredite sonstige Kredite Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit mit Laufzeit

von Uber von Uber von Uber

bis von Uber |bis von Uber 1Jahr bis  |von tber 1 Jahr bis  |von Uber 1 Jahr bis  |von tber

2 Jahre 2 Jahren |2 Jahre 2 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5Jahren |bis 1Jahr |5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren
1,92 3,19 2,11 3,51 4,63 4,36 4,71 8,00 6,87 5,74 4,33 3,85 4,35
1,92 3,22 2,10 3,55 4,62 4,33 4,67 7,92 6,93 5,72 4,32 3,85 4,35
1,91 3,18 2,11 3,50 4,57 4,29 4,63 7,89 6,86 5,70 4,30 3,82 4,29
1,92 3,18 2,10 3,52 4,54 4,24 4,60 7,96 6,86 5,73 4,25 3,80 4,28
1,91 3,19 2,12 3,50 4,51 4,23 4,59 7,94 6,85 5,71 4,25 3,78 4,26
1,93 3,17 2,12 3,45 4,49 4,19 4,58 7,95 6,80 5,70 4,24 3,77 4,25
1,96 3,15 2,16 3,43 4,51 4,17 4,53 7,88 6,77 5,70 4,29 3,79 4,25
2,01 3,15 2,30 3,41 4,54 4,14 4,52 7,93 6,78 5,67 4,35 3,84 4,24
2,05 3,11 2,32 3,47 4,62 4,14 4,50 8,00 6,78 5,66 4,42 3,88 4,26

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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Einlagen privater Haushalte Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kindigungsfrist mit vereinbarter Laufzeit
von Uber von Uber
1 Jahr von Uber von Uber 1 Jahr 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
0,75 1,94 2,01 2,20 1,97 2,43 0,95 2,01 2,12 3,31
0,69 1,95 2,21 2,20 2,17 2,38 0,91 2,01 2,05 3,57
0,68 1,94 2,01 2,19 2,15 2,34 0,94 2,02 2,21 3,11
0,69 1,95 2,07 2,32 2,03 2,31 0,96 2,02 2,22 2,90
0,69 1,97 2,05 2,04 2,02 2,29 0,96 2,04 2,23 2,97
0,69 1,98 2,28 2,16 1,96 2,27 0,97 2,04 2,58 3,44
0,70 2,02 2,34 2,18 1,99 2,27 0,99 2,08 2,18 3,44
0,71 2,15 2,25 2,21 1,98 2,30 1,02 2,25 2,48 3,53
0,73 2,33 2,47 2,56 1,99 2,32 1,04 2,27 2,40 3,48
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite Wohnungsbaukredite Sonstige Kredite
mit anfanglicher Zinsbindung mit anfanglicher Zinsbindung
Uber- variabel von Uber variabel von Uber  |von Uber variabel |von Gber
ziehungs- |insgesamt |oder 1 Jahr von Uber |insgesamt |oder 1 Jahr 5 Jahren von Uber |oder 1 Jahr von Uber
kredite 2) 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
9,64 7,82 6,96 6,56 8,00 3,93 3,38 3,85 4,28 4,20 3,86 4,68 4,61
9,61 7,72 6,62 6,50 7,90 3,89 3,32 3,76 4,13 4,09 3,84 4,60 4,50
9,52 7,80 6,67 6,61 7,96 3,87 3,33 3,70 4,06 4,05 3,89 4,54 4,29
9,58 7,99 6,99 6,70 8,10 3,89 3,32 3,72 4,00 3,99 3,80 4,59 4,41
9,61 7,84 7,04 6,43 7,94 3,82 3,31 3,69 3,98 3,96 3,85 4,51 4,25
9,65 7,74 6,82 6,36 7,99 3,82 3,33 3,67 3,99 3,95 3,88 4,50 4,28
9,70 7,61 6,74 6,33 7,84 3,85 3,38 3,69 3,97 3,96 4,00 4,29 4,33
9,78 7,44 6,75 6,36 7.42 3,98 3,49 3,84 4,03 4,01 4,06 4,57 4,37
9,98 7,86 6,89 6,50 8,12 4,10 3,61 3,90 4,14 4,05 4,15 4,59 4,29
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung Kredite von tber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung
Uberziehungs- variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber
kredite bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren
5,14 3,91 4,45 4,24 2,99 3,60 3,80
512 3,87 4,45 4,14 2,92 3,44 3,88
5,12 3,86 4,40 4,11 2,96 3,57 3,77
5,04 3,91 4,45 4,13 2,87 3,52 3,81
514 3,81 4,36 4,03 2,90 3,39 3,87
5,10 3,88 4,43 4,01 2,88 3,58 3,80
5,09 3,91 4,44 3,99 3,08 3,58 3,98
512 3,98 4,50 4,10 3,22 3,57 3,93
5,24 4,07 4,59 4,08 3,18 3,71 3,91

tuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstel-
lung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestiande ©

Einlagen privater Haushalte

|Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

Effektivzinssatz 1) |Volumen 2) Effektivzinssatz 1) |Volumen 2) Effektivzinssatz 1) |Volumen 2) Effektivzinssatz 1) |Volumen 2)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,94 109 623 2,91 198 936 2,05 71982 4,61 28 809
1,92 109 099 2,89 198 918 2,01 70218 4,56 28 550
1,98 107 152 2,88 198 059 2,03 69 433 4,57 28 190
1,98 106 627 2,87 198 127 2,03 71680 4,42 23890
1,99 106 379 2,83 195 384 2,03 71741 4,42 23 881
1,98 105 056 2,83 195073 2,03 69719 4,33 24 559
1,98 104 577 2,82 194 330 2,03 72 105 4,23 25296
1,97 104 573 2,80 194 000 2,04 74 930 4,19 24 961
1,97 104 938 2,77 193 451 2,03 74 966 4,19 24 849
1,98 105 488 2,76 192 845 2,05 78 275 4,10 22472
2,01 105 875 2,75 192 758 2,1 76 669 4,07 22 497
2,10 109 209 2,74 195 206 2,26 78779 4,05 22 543
2,13 110 140 2,72 194 850 2,28 78 905 4,04 22 658

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

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) |zinssatz 1) |Volumen2) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €

5,20 7 201 4,60 32930 5,61 896 162 8,72 79 153 5,88 69 565 6,21 330 629

514 7107 4,58 32 852 5,60 895 869 8,77 77 215 591 69 138 6,20 329 691

514 7 152 4,56 33789 5,59 894 877 8,80 77 975 5,89 69 157 6,20 327 558

5,07 7116 4,58 31177 5,56 897 746 8,70 76 047 5.86 70 598 6,19 329 222

4,99 6983 4,56 30 996 5.54 898 416 8,76 75999 5.83 71128 6,19 328 707

4,99 7118 4,53 30947 5,52 899 575 8,77 77 156 5,83 71357 6,18 328311

4,93 7 032 4,49 30817 5,49 902 650 8,70 75 090 5,79 71644 6,16 328 183

4,95 6792 4,46 30942 5.47 904 553 8,73 74731 5,76 71856 6,15 328911

4,95 6930 4,40 30916 5,45 906 439 8,74 76 920 5,75 70 882 6,14 328 568

4,88 6 746 4,37 30 687 5,42 908 391 8,81 76 284 5,73 70 158 6,12 328 289

4,89 6778 4,35 30701 5,40 911024 8,68 73793 5,68 70 586 6,10 327736

5,00 6674 4,33 30 827 5,36 913 041 8,83 76 436 5,64 70 569 6,07 326 570

5,07 6338 4,31 30 240 5,34 920 558 8,92 74 656 5,57 70 146 6,04 326 775

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 €

4,65 163 146 4,12 86 960 5,15 483 211

4,69 164 658 4,09 86 165 5,14 483 024

4,66 164 367 4,06 85 401 512 480 353

4,59 163 098 4,04 84 101 5,09 481216

4,61 162 342 4,06 83 456 5,07 481 891

4,63 164 192 4,02 83 350 5,05 478 638

4,56 160 600 3,99 84 654 5,01 481 158

4,55 156 384 3,96 86614 5,00 479 790

4,58 162 536 3,92 87 116 4,98 477 806

4,57 159 761 3,89 87 126 4,96 479 099

4,54 157 383 3,92 86 744 4,94 479 951

4,62 155 094 3,98 85524 4,91 480 327

4,65 155 681 3,97 85081 4,90 490 068
* Gegenstand der EWU-Zinsstatistik sind die von monetéaren Finanzinstitu- punktbezogen zum Monatsultimo erhoben. — 1 Die Effektivzinssatze kon-

ten (MFIs) angewandten Zinssatze sowie die dazugehérigen Volumina fur
auf Euro lautende Einlagen und Kredite gegentber in den Mitgliedstaaten
der EWU gebietsansassigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen
(einschl. Einzelkaufleute) sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck.
Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zéhlen samtliche Unterneh-
men (einschl. Personengesellschaften) auBer Versicherungen, Banken und
sonstigen Finanzierungsinstitutionen. Die auf harmonisierter Basis im Euro-
Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zinsstatistik wird in Deutschland
als Stichprobenerhebung durchgefihrt. Die Ergebnisse fir den jeweils aktuel-
len Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nach-
tragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden
nicht besonders angemerkt. Weitere Informationen zur neuen Zinsstatistik
lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewesen / Ban-
kenstatistik / EWU-Zinsstatistik) entnehmen. — o Die Bestande werden zeit-

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. —
2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. — 3 Besicherte und
unbesicherte Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Woh-
nungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen
und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Melde-
pflichtigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht
haben. — 4 Konsumentenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der persénli-
chen Nutzung fur den Konsum von Gutern und Dienstleistungen gewahrt
werden. — 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind Kredite, die fur sons-
tige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung, Ausbildung
usw. gewahrt werden. — 6 Einschl. Uberziehungskredite.

45*
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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*

. — + Fur 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. Die Zinssatze werden als volumengewichtete Durchschnittssatze
Uber alle im Laufe des Berichtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen
berechnet. Fur téaglich fallige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kundi-
gungsfrist und Uberziehungskredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfa-
chungsgrinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet,

46*

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
von Uber 1 Jahr
taglich fallig bis 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) | Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen 2) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,19 429 342 1,93 26 734 2,72 1647 2,89 4284 2,09 516 803 2,51 87 540
1,20 434 050 1,93 22719 2,52 1089 2,69 1796 2,11 517 068 2,51 88 103
1,21 436 542 1,91 24 402 2,53 958 2,76 4236 2,06 516 937 2,49 88 481
1,21 439717 1,88 21835 2,31 743 2,61 4268 2,05 517 005 2,47 88013
1,23 442 889 1,89 22 796 2,20 1067 2,49 1225 2,12 516 455 2,45 87 517
1,22 448 210 1,89 25674 2,72 994 2,25 1031 2,10 515 200 2,40 86 665
1,17 450 961 1,88 22781 2,22 1060 2,35 2043 2,08 515 042 2,36 85918
1,17 449 144 1,88 23949 2,37 1060 2,17 1469 1,98 514 260 2,33 84 891
1,18 450 970 1,89 23194 2,41 1123 2,16 2 960 2,00 514 247 2,31 83 344
1,18 453 497 1,89 22 812 2,72 1346 2,37 3124 1,94 513181 2,28 82 864
1,17 465 158 1,92 26 107 2,77 1372 2,50 2962 2,02 512 020 2,29 83107
1,20 463 399 2,06 31326 2,73 1124 2,35 3036 1,99 518 955 2,31 83921
1,22 462 356 2,60 34 167 2,81 2112 2,69 7533 2,00 517 767 2,33 84616
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) |Volumen 2) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,19 140 648 2,03 39 113 2,50 181 3,50 1526
1,20 140 178 1,97 33053 2,24 134 3,93 1055
1,22 140 864 1,96 36 334 2,57 236 3,58 996
1,24 144 016 1,97 35595 2,35 314 3,56 907
1,24 144 622 1,98 35025 2,27 194 3,87 636
1,24 148 194 1,97 48 861 2,08 235 4,10 1211
1,25 149 050 1,98 36 761 2,20 128 3,38 1113
1,27 151273 1,99 41006 2,35 98 3,58 596
1,25 152 999 2,01 46 851 2,52 234 3,08 1419
1,25 157 054 2,01 39 509 2,85 308 4,09 1433
1,26 162 669 2,06 44 866 2,29 301 3,99 993
1,30 164 748 2,22 50 870 2,56 501 4,20 1070
1,34 156 954 2,24 47 599 2,66 203 4,08 866
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4) Sonstige Kredite mit anfanglicher Zinsbindung 5)
variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr
insgesamt | bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre von uber 5 Jahren
effektiver
Jahres- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu-
zinssatz 9) | zinssatz 1) {men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
7,94 4,98 1347 6,38 4289 9,05 2847 3,68 9 059 4,64 1578 4,67 2251
7,92 4,85 1531 6,35 3720 8,98 2743 3,66 4633 4,68 1182 4,38 1653
7,82 4,73 1648 6,26 4173 8,90 3353 3,71 7213 4,72 1700 4,58 2224
7,84 4,90 1405 6,15 4809 8,94 3627 3,70 7 385 4,79 1415 4,61 2157
7,87 5.47 1324 6,04 3972 8,93 3085 3,61 8078 4,75 1488 4,58 1620
7,86 5,35 1515 6,09 4707 8,73 3779 3,65 8 095 4,69 2177 4,60 2597
7,94 537 1180 6,19 4978 8,74 3699 3,65 8413 4,62 1941 4,44 2397
7,98 5.54 1085 6,23 4073 8,70 3487 3,63 8483 4,64 1550 4,50 2399
7.91 5,41 1203 6,16 5262 8,71 3081 3,58 9626 4,61 1858 4,30 2490
7,83 5,16 1295 6,00 4314 8,98 2752 3,65 6797 4,60 1415 4,32 2295
7,53 533 1102 5.75 4327 8,63 2993 3,70 5719 4,51 1500 4,44 2844
6,98 4,85 1443 5,64 4631 ,89 2778 3,97 9234 4,69 2336 4,44 5586
7,75 5,21 1684 5,81 4317 9,00 2927 3,93 9937 4,74 1918 4,39 3677

dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Melde-
monats bestehen, in die Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen
werden. — 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neuge-
schaftsvolumen wird mittels des Horvitz-Thompson-Schétzers auf die Grund-
gesamtheit hochgerechnet. — 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalge-
sellschaften; einschl. Treue- und Wachstumspramien. — 9 Effektivzinssatz
nach PAngV, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur An-
fragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
cherungen, beinhaltet. — 10 Ohne Uberziehungskredite.
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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 zdhlen eingerdumte und nicht eingerdumte
Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredite. — 12 Geschatzt. Der von

47*

noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
. variabel oder von dber 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 €
10,32 50 978 4,55 4,37 2 467 4,20 2321 4,56 4631 4,62 3507
10,30 50 158 4,49 4,35 1668 4,20 1962 4,51 3504 4,48 2816
10,36 50 933 4,49 4,34 2078 4,13 2210 4,47 4901 4,52 3655
10,37 48 690 4,50 4,28 2786 4,13 2376 4,50 5023 4,58 3484
10,46 48 565 4,40 4,33 2075 4,08 2204 4,39 4412 4,40 3324
10,38 49 871 4,27 4,25 219 4,01 2449 4,22 5527 4,26 4262
10,35 47 624 4,22 4,15 3353 3,94 2 699 4,17 6315 4,23 4226
10,40 48 289 4,19 4,30 2010 3,88 2439 4,10 5789 4,19 4615
10,42 50 075 4,18 4,21 2095 3,95 2331 4,11 5388 4,16 4390
10,53 49 007 4,19 4,22 2603 3,94 2395 4,11 5674 4,18 3873
10,40 46 684 4,25 4,36 2062 4,05 2620 4,14 6 669 4,25 4629
10,47 49 066 4,34 4,44 2522 4,25 3138 4,19 8514 4,32 5545
10,63 47 574 4,40 4,55 3230 4,27 2 840 4,29 8221 4,35 5851
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 13)
Uberziehungskredite 11) variabel oder 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 €
5.89 74 567 4,44 5388 4,82 1205 4,59 1497
5,88 78 066 4,34 5232 4,84 1094 4,58 1160
5,99 74 692 4,36 7033 4,67 1298 4,71 1341
5,92 71303 4,44 6 588 4,64 1121 4,68 1329
5,95 71559 4,38 6289 4,56 1065 4,38 1835
5,97 72 936 4,41 7 080 4,50 1346 4,43 1308
5,95 69 329 4,37 6 987 4,54 1242 4,41 1542
5,97 67 834 4,29 6317 4,54 1737 4,42 1350
5,95 71180 4,28 7 229 4,46 1284 4,32 1533
5,93 70819 4,38 6822 4,45 1371 4,39 1375
5,84 69 640 4,52 6735 4,54 1075 4,31 1545
5,79 69 127 4,57 7716 4,61 1321 4,46 2155
5.86 68 636 4,50 6724 4,73 1180 4,49 1484
noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 13)
variabel oder 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 €
3,35 34 508 3,75 4041 4,27 4 889
3,40 26 543 3,66 3928 3,99 5083
3,23 44 390 3,59 5771 4,28 6314
3,12 49 798 3,76 4657 4,28 5827
3,11 42311 3,68 5578 3,94 5733
3,15 45170 3,67 5302 4,05 6020
3,15 42 996 3,82 4692 4,09 5191
3,17 40 536 3,72 4520 4,10 5272
3,22 41690 3,51 4177 4,11 5925
3,15 42 531 3,89 3182 3,97 5831
3,30 38132 3,96 3327 4,14 6858
3,46 55 247 3,94 5163 4,15 11083
3,40 44 594 4,04 5408 4,17 6 846

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 umfassen bis Ende 1999 Rentenwerte und
Geldmarktpapiere inlandischer Banken, ab Januar 2000 alle Schuldverschrei-
bungen. Anteile an Investmentfonds s. Tabelle VII. 6. — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emittenten. —
2 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. —
3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Schuldverschrei-
bungen durch Inlédnder; Transaktionswerte. — 4 In- und auslandische Schuld-
verschreibungen. — 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. — 6 Als Rest errech-
net; enthélt auch den Erwerb in- und ausldndischer Wertpapiere durch
— 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verdufle-

inlandische

48*

Investmentfonds.

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) sammen4)  |kassen 5) 6) bank 5) lander 7)
Mio DM
395110 382 571 151812 200 230 560 12539 183 195 164 436 20095| - 1336 211915
303 339 276 058 117185 - 65 158 939 27 281 279 989 126 808 154738 - 1557 23349
227 099 203 029 162538 - 350 40 839 24070 141 282 49 193 94409| - 2320 85815
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 204 378 144 177 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
226 393 157 994 120 154 12 605 25234 68 399 151 568 91447 60 121 - 74 825
180 227 86 656 55918 14473 16 262 93571 111 281 35848 75433 - 68 946
175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13536 46 940 - 114 920
177 847 134 455 31404 30 262 72788 43 392 86 554 35748 50 806 - 91293
236 890 133711 64 231 10778 58 703 103179 108 730 121841 - 13111 - 128 160
258 684 110 542 39 898 2682 67 965 148 142 102 658 61740 40918 - 156 026
14703 1524) - 8213| - 160 9897 13179 6749 10685| - 3936 - 7 954
- 10484| - 25360) - 20555| - 3145| - 1659 14876 | - 6942| - 8726 1784 - - 3542
53702 37133 11918 5089 20126 16 569 27 519 6 080 21439 - 26 183
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
39355 19512 19 843 30871 4133 26 738 8485
55125 29 160 25 966 54 466 1622 52 844 659
46 422 23 600 22822 49 354 11945 37409| - 2932
72 491 34212 38 280 55962 12627 43335 16 529
119 522 22 239 97 280 96 844 8 547 88 297 22678
249 504 48 796 200 708 149 151 20 252 128 899 100 353
Mio €
150 013 36010 114 003 103 136 18 637 84 499 46 877
140 461 22733 117 728 164 654 23293 141361 - 24193
82 665 17 575 65090 - 2252 - 14714 12 462 84917
39338 9232 30 106 18398 - 23236 41634 20 941
15 470 16838 - 1367 - 11829 7056 - 18 885 27 300
3316 10157| - 6 842 15410 5045 10365| - 12094
313803 13766 18037 - 27 039 10208| - 37 247 58 842
28 429 4912 23 517 12737 7 458 5279 15692
- 4570 1230| - 5800 - 8039 4467 - 12 506 3469
5655 144 5511 18 630 8631 9999| - 12975

rung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktions-
werte. — 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissions-
kursen. — 9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (=) auslandischer Aktien
(einschl. Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. — 10 In-
und auslandische Aktien. — 11 Bis einschl. 1998 ohne Aktien mit Konsortial-
bindung. — 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) inlandischer Akti-
en (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt. Die Ergebnisse fur 2002 bis 2005 sind
durch Anderungen in der Zahlungsbilanzstatistik teilweise korrigiert.
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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
1993 733126 434 829 49 691 218 496 34028 132616 457 297 841 87 309
1994 627 331 412 585 44913 150 115 39 807 177 750 486 214 261 61465
1995 620 120 470 583 43 287 208 844 41571 176 877 200 149 338 102719
1996 731992 563 076 41439 246 546 53 508 221582 1742 167 173 112370
1997 846 567 621683 53 168 276 755 54 829 236 933 1915 222972 114 813
1998 1030 827 789 035 71371 344 609 72 140 300 920 3392 238 400 149 542
Mio €
1999 571 269 448 216 27 597 187 661 59 760 173 200 2570 120 483 57 202
2000 659 148 500 895 34528 143107 94 556 228703 8114 150 137 31597
2001 687 988 505 646 34782 112 594 106 166 252103 11328 171012 10 605
2002 818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17 574 231923 10313
2003 958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2850
2004 990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12344
2005 988911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24 352 272 380 600
2005 Okt. 71 449 48 038 2671 7 440 14751 23175 1539 21872 -
Nov. 66 344 44911 2222 7917 8783 25988 2263 19171 200
Dez. 66 696 41219 1085 9090 5973 25 070 4054 21423 -
2006 Jan. 98 922 63 332 4442 10378 19 531 28 981 2491 33098 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
1993 571533 296 779 43 365 160 055 26 431 66 923 230 274524 82 049
1994 429 369 244 806 36 397 109 732 29 168 69 508 306 184 255 53 351
1995 409 469 271763 30 454 141 629 28711 70 972 200 137 503 85221
1996 473 560 322720 27 901 167 811 35522 91487 1702 149 139 92 582
1997 563 333 380470 41189 211007 41053 87 220 13820 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 2565 95 331 44013
2000 319330 209 187 20724 102 664 25753 60 049 6727 103 418 27 008
2001 299 751 202 337 16619 76 341 42 277 67 099 7479 89 933 6480
2002 309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120 527 9213
2003 369 336 220 103 23210 55165 49518 92 209 10977 138 256 2 850
2004 424 769 275 808 20 060 48 249 54 075 153423 20 286 128 676 4 320
2005 425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
2005 Okt. 23433 14 007 2575 3212 2780 5 440 791 8636 -
Nov. 27 872 14931 1920 3034 2644 7332 1380 11561 -
Dez. 20543 10 549 724 3565 1375 4885 2939 7 055 -
2006 Jan. 42 574 22677 3317 3102 10 698 5560 2216 17 681 -
Netto-Absatz 6
1993 403 212 159 982 22 496 122917 - 13156 27721 180 243 049 43701
1994 270 088 116 519 18 184 54 316| - 6 897 50914| - 62 153 630 21634
1995 205 482 173797 18 260 96 125 3072 56342 - 354 32039 61020
1996 238427 195 058 11909 121929 6 020 55199 585 42788 69 951
1997 257 521 188 525 16 471 115970 12 476 43 607 1560 67 437 63 181
1998 327 991 264 627 22538 162 519 18 461 61111 3118 60 243 84 308
Mio €
1999 209 096 170 069 2845 80 230 31754 55238 2185 36 840 22728
2000 155615 122774 5937 29 999 30 089 56 751 7320 25522 - 16 705
2001 84122 60 905 6932 - 9 254 28 808 34416 8739 14479 | - 30 657
2002 131976 56 393 7936| - 26 806 20 707 54561 14 306 61277 - 44 546
2003 124 556 40 873 2700 - 42 521 44 173 36 519 18 431 65253 | - 54 990
2004 167 233 81860 1039| - 52615 50 142 83 293 18768 66 605 | — 22124
2005 141715 65798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
2005 Okt. 5940 219 1245| - 7 283 8739| - 2483 1245 4476| - 635
Nov. 5169 | - 8053 - 366 286| - 2146| - 5826 1686 11536 - 2 067
Dez. - 21649\ - 23968 - 1263 - 7663| - 5991 | - 9051 495 1824 - 3063
2006 Jan. 26 022 12894 2312 - 8745 10028 9299 2138 10989 | - 1288

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

3 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, 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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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/ B 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
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 1261 090 402 229
1996 3108724 13801517 226 711 845710 228 306 500 790 3331 1303 877 472 180
1997 3366 245 1990 041 243183 961 679 240782 544 397 4891 1371313 535 359
1998 3694234 2 254 668 265721 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 13599 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 2605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55 076 946 793 192 666
2004 2773007 1685 766 159 360 553 927 316 745 655 734 73844 1013397 170 543
2005 2914723 1751563 157 209 519 674 323 587 751093 83942 1079 218 134 580
2005 Nowv. 2936 372 1775531 158 472 527 337 329578 760 145 83 447 1077 394 137 643
Dez. 2914723 1751563 157 209 519674 323587 751 093 83942 1079 218 134 580
2006 Jan. 2940 745 1764 457 159 521 510 929 333615 760 392 86 080 1090 208 133293
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 2 Stand Ende Januar 2006
bis unter 2 982 635 640 625 60 456 201 114 115 630 263 423 22 376 319 632 46 471
2 bis unter 4 689 909 453 200 42 037 152561 89 598 169 004 12 887 223 822 53376
4 bis unter 6 451 321 264792 29 483 93 208 45 707 96 395 16 727 169 803 16 721
6 bis unter 8 265 788 133 164 20539 33616 20 092 58916 11882 120 742 5437
8 bis unter 10 314 285 187 704 6774 18901 22219 139 810 10 950 115631 4 066
10 bis unter 15 50 948 22 689 196 5920 7 657 8915 1836 26 422 3827
15 bis unter 20 31935 19 285 35 1629 14 229 3391 334 12316 1648
20 und daruber 153924 42 999 - 3981 18 482 20537 9087 101 839 1747

Zeit

o)

1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005

2005 Nowv.
Dez.

2006 Jan.

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

gebene Stuicke. — 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.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften.
einschl. Aktien ostdeutscher Gesellschaften (dadurch bedingte Zunahme des
Umlaufs: 7 771 Mio DM). — 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien aus Gesell-
schaftsgewinn. — 2 Einbezogen sind Gesellschaften, deren Aktien zum
Amtlichen Markt, zum Geregelten Markt oder zum Neuen Markt (Borsen-
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— o Ab Januar 1994

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- Vermdégens- |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien |Sachwerten |teilen u.A. tbertragung |Rechtsform | Auflésung zeitraums 2)
Mio DM
168 005 7190 5224 772 387 876 10 707 - 783 533 920
190 012 14 237 6114 1446 1521 1883 - 447 5086 - 1367 519 280
211231 21217 5894 1498 1421 1421 - 623 13739 - 2133 553110
3) 216 461 7131 8353 1355 396 1684 - 3056 833 - 2432 723077
221575 5115 4164 2722 370 1767 - 2423 197 - 1678 1040 769
238 156 16 578 6 086 2566 658 8607 - 4055 3905 - 1188 1258 042
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
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 448 262 447 133 489 21 - 150 - 352 - 326 1018763
163 071 - 377 386 0 30 94 - 100 726 - 63 1058 532
162 494 - 577 57 0 150 6 ol - 781 - 13 1110 806

segment wurde am 24. Marz 2003 eingestellt) zugelassen sind; ferner auch Ge-
sellschaften, deren Aktien im Freiverkehr gehandelt werden. Eigene Be-
rechnung 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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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 inland. | 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
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 53 118,18 100,00 343,64 5 002,39
4,3 4,3 4,3 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 5.3 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 289263
3,7 3,8 3,8 4,1 3,7 4,3 5,0 4,5 117,36 97,09 252,48| 3965,16
3, 37 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 4,0 120,19 99,89 268,32| 4 256,08
31 3,2 3,2 3,4 31 3,5 3,7 3,2 120,92 101,09 335,59| 5408,26
33 33 3,3 35 33 3,6 3,7 34 120,55 100,47 322,86 5193,40
33 33 33 33 3,2 35 3,7 3,4 120,92 101,09 335,59| 5408,26
33 33 33 33 33 3,5 3,7 3,4 120,02 100,09 354,28 5674,15
34 34 34 35 34 3,6 3,8 3,6 119,73 99,94 364,671 5796,04

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

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

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

Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen |Nichtbanken 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- |bilien- Spezial- |sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen |[sammen |Anteile sammen |Anteile |lander 5)
Mio DM
130995| 108914 63 263 31180 24 385 7 698 45 650 22081| 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
83 386 79110 16 517| - 4706 7 273 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 38998 5772 27 814 4690| 130750 17 893 190 416 43 937 961 146 479 16507 | - 2775
Mio €
111282 97 197 37 684 3347 23 269 7 395 59513 14086 105521 19862 - 637 85 659 14722 5761
118 021 85 160 39712 - 2188 36818| - 2824 45 448 32861 107 019 14 454 92 92 565 32769 11 002
97 077 76 811 35522 12410 9195 10 159 41289 20 266 96 127 10 251 2703 85 876 17 563 951
66 571 59 482 25907 3682 7 247 14916 33575 7 089 67 251 2 100 3007 65 151 4082| - 680
46 738 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 2795 48496 | - 2658 734 51154 2061| - 1758
12 386 1453 | - 3978| - 6160| - 1246 3245 5431 10 933 7715 8 446 379%| - 731 7137 4671
81581 41718 6400| - 124 7001| - 3186 35317 39 863 80 648 21290 7761 59 358 32102 933
3786 2387 886| - 944 1564| - 178 1501 1399 3519 1116 707 2403 692 267
7 556 7028| - 2225 285 189| - 3052 9252 528 7932 3168 88 4764 440| - 376
71241 - 408| - 5031| - 526| - 5631 - 4712 4623 7532 7 186 4559 271 2627 72611 - 62

Auslander; Transaktionswerte (bis einschl. 1988 unter Aktien erfasst). — Die
Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt. Die Ergebnisse fir 2002 bis 2005 sind
durch Anderungen in der Zahlungsbilanzstatistik teilweise korrigiert.
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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

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 |ern gesamt 3)|gaben |wand |schusse |gaben |[tionen |hilfen4)|gaben |men5) |gaben |gaben |nahmen |gaben |gaben
928,7| 749,1| 1060,2| 296,8| 136,0/ 340,5| 102,11 97,0 87,3| -131,5 660,8 658,7 + 2,1 1492,1) 1621,5| -129,4
995,2| 786,2| 1102,2| 3155| 137,3| 353,4] 1140 93,2 86,5| -106,9 694,1 693,7 + 04| 15964| 17029| -106,5
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
10003| 8000 1121,8| 3262 1370 362,2| 1307 83,9 80,1 -121,5 769,4 784,0 -146| 16656| 18016 -136,1
1014,3| 797,2| 11089| 3250| 1357| 3563| 1321 80,1 79,2 - 945 7973 794,5 + 29| 17053| 17970 - 91,7
10721 833,0| 11288| 3254| 137,4| 373,7| 1337 79,7 798| - 56,7 812,2 808,9 + 33| 17655| 18189| - 53,4
566,1| 453,1 592,9| 1687 72,4 2027 69,8 40,8 38,0 - 26,8 429,1 425,6 + 3,5 925,2 9486 - 23,4
612,3| 467,3 595,5| 169,3 73,7| 2057 67,6 40,7 379] + 16,8 433,8 434,3 - 05 974,6 958,2| + 16,4
555,5| 446,2 599,6| 169,9 69,8| 2139 66,6 40,1 39,2 - 442 445,1 449,1 - 4,0 923,3 971,5| - 482
552,9| 4417 609,8| 173,33 69,3| 2279 66,1 38,6 33,5 - 56,9 457,7 466,0 - 83 925,9 991,1| - 65,2
547,9| 442,2 615,4| 174,0 68,8| 2365 65,7 36,3 348| - 67,5 467,7 474,3 - 66 926,3| 1000,4| - 74,1
544,0| 4428 610,4| 173,55 68,6 238,11 64,8 34,4 299| - 664 470,3 468,8 + 15 925,6 990,5| - 64,9
116,3 96,9 158,5 41,7 15,7 63,0 25,3 54 63| - 42,1 116,4 116,8 - 04 206,4 248,9| - 425
132,9 112,9 141,5 41,5 15,5 59,4 10,0 6,8 63| - 86 115,8 116,4 - 0,6 226,0 2352 - 9.2
133,4 107,8 151,9 41,9 16,1 57,5 20,4 8,5 63| - 18,6 114,0 116,0 - 21 226,3 246,9| - 20,6
159,7 125,6 157,3 46,6 20,7 56,1 8,7 12,6 10,7 + 24 121,6 118,7 + 29 263,6 258,3| + 53
121,7 99,2 159,9 41,1 15,2 66,3 25,2 4,6 6,6 - 382 1171 117,5 - 04 211,3 249,9| - 38,6
138,9| 108,5 144,8 11,2 16,0 62,8 10,1 6,4 63| - 60 117,3 118,2 - 09 233,5 2404 - 6,9
144,3 110,6 154,2 41,3 17.1 59,3 19,7 8,6 6,91 - 10,0 1141 117,0 - 29 236,0 248,81 - 12,9

Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es
sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben
bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. — 3 Einschl. Differenzen im
Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskérperschaften. — 4 Ausgaben
fur Investitionszuschisse und Darlehen sowie Beteiligungserwerb.
5 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesanstalt fur Ar-
beit. — 6 Durch Umstellungen der Gruppierungstbersicht insbes. Verschie-
bungen 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
Hoéhe und ab 1995 nur bis zu dem im Haushalt veranschlagten Betrag von
7 Mrd DM beriicksichtigt. 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 2329 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
240,6 261,3 184,6 207,1 50,4 52,6 119,5 123,2 24,8 25,2
240,8 273,5 183,5 207,5 48,0 53,3 119,9 124,5 25,1 25,3
239,6 278,8 182,9 208,8 49,1 53,5 1171 125,0 24,7 25,5
233,8 273,6 186,4 207,8 48,4 52,1 120,8 124,7 25,0 25,1

44,8 73.4 42,7 52,1 111 12,8 25,8 29,7 5,4 55
56,4 62,3 46,3 51,0 11,3 11,5 28,8 29,0 57 58
58,3 71,2 45,2 49,9 12,5 12,5 29,9 30,5 6,2 6,2
74,4 66,7 51,7 54,3 13,1 15,0 35,9 34,9 7.6 7.5
46,0 74,9 45,8 52,9 10,8 12,5 25,7 29,4 5.6 5.5
61,4 66,0 47,0 50,2 11,6 11,5 29,9 30,4 6,2 5.9
68,8 73,2 44,4 50,5 12,2 12,4 31,5 31,5 6,3 6,4

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. Erlése aus der Versteige-
rung von UMTS-Lizenzen.
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VIII. 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 Zoélle, 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
Erlose (50,8 Mrd €) beim Nettozugang an nichtproduzierten Vermoégensgu-

4. Steuereinnahmen der Gebietskorperschaften

Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €

Position 1998 1999 2000 1) 2001 2002 2003 2004 2005 ts)
Einnahmen 1779,3 945,0 967,0 952,6 955,2 963,7 958,7 975,9
darunter:
Steuern 897,3 490,5 511,7 488,3 485,4 489,6 487,2 497,6
Sozialbeitrage 727,8 375,4 378,4 383,7 389,2 394,4 395,3 397,0
Ausgaben 1862,9 974,3 990,7 1012,2 10347 1050,3 1039,9 1050,4
darunter:
Vorleistungen 154,3 83,5 82,4 85,2 88,7 89,2 89,5 94,4
Arbeitnehmerentgelte 319,8 165,6 166,1 166,2 169,1 169,0 168,7 167,3
Zinsen 129,0 63,2 65,1 64,5 62,9 64,6 62,9 63,4
Sozialleistungen 2) 998,4 523,1 532,7 551,2 574,1 588,1 586,6 598,1
Bruttoinvestitionen 69,4 37,6 36,8 36,8 35,5 32,9 30,7 29,1
Finanzierungssaldo - 83,6| - 29,3| - 23,7| - 59,6| — 79.6| - 86,6 — 81,2| - 74,5
Nachrichtl. ,,Maastricht-Abgrenzung”:
Defizit in % des BIP 3) 4) 2,2 1,5 1.1 2,8 3,7 4,0 3,7 3.3
Schuldenstand 2317,6 12243 1231,0 1241,5 1293,0 1381,0 1451,0 1520,7
in % des BIP 3) 60,3 60,9 59,7 58,8 60,3 63,8 65,5 67,7

tern erfasst, so dass die staatlichen Ausgaben niedriger ausfallen und ein
Uberschuss (27,1 Mrd € bzw. 1,3% des BIP) ausgewiesen wird. — 2 Moneta-
re Sozialleistungen und soziale Sachleistungen. — 3 BIP einschl. unterstellter
Bankdienstleistungen (FISIM). — 4 Im Unterschied zum Finanzierungssaldo
in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter Bertcksichtigung der Zinszah-
lungen aus Swapgeschaften und Forward Rate Agreements berechnet.

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

Bund, Lénder und Europdische 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 Bundeslandern |5)

814 190 719 332 390 807 288 520 40 005 94 498 8 460 + 359
799 998 706 071 372390 294 232 39 449 94 641 7175 - 714
797 154 700 739 368 244 290 771 41724 96 531 7703 - 117
833013 727 888 379 491 306 127 42 271 104 960 8841 + 164
453 068 396 734 211727 164 724 20 284 56 333 4810 + 1
467 253 410117 219034 169 249 21833 57 241 4895 - 104
446 248 392 189 213342 159 115 19732 54 047 4590 + 12
441 703 389 162 214 371 156 231 18 560 52 490 4769 + 51
442 238 390 437 214 002 155 510 20925 51673 4751 + 127
442 838 386 459 208918 157 901 19 641 56 237 5233 + 142

392313 211810 158 792 21711
111119 96 077 52 065 38 840 5172 14 856 + 186

114 011 65 027 44534 4 450

38 140 20413 15759 1969

27 794 15575 11105 1115

27 709 14 883 10 991 1835

58 508 34 569 22438 1500

28 370 13 481 13772 1117

sozialprodukt ist. — 4 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. — 5 Diffe-
renz zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen einge-
gangenen Gemeindeanteil an den Einkommensteuern (s. Tab. VIIl. 5) und
den im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betragen.
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VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Steuereinnahmen nach Arten

Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Im Gegensatz zur Summe in
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 Kérperschaft- 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-

Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Umsatzsteuern 5) 6) Ge-
meinde-
Ver- Ge- anteil
anlagte werbe- |Reine an den
Ein- Koérper- | Kapital- Mehr- Einfuhr- |steuer- |Bundes- |Reine Einkom-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- wert- umsatz- |umlage |steuern |Lander- |EU- men-
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) |steuer steuer steuern 4) [sammen  |steuer steuer 6)7) 8) steuern 8) |Zolle steuern 9)
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 25 456 237 208 | 200 381 36827| 8945 137865 38540| 6592 40 887
740 272 313794 248 672 5764 33 267 26 092 240 900 199 934 40 966 8732| 135264 34 682 6 900 39533
775028 340 231 258 276 11116 36 200 34 640 250214 203 684 46 530| 10284 130513 37 300 6 486 47 140
422012 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 138935| 104 463 34 472 5510 79 277 19 628 3191 25170
414 008 165 096 132 190 7 541 2 864 22 502 138 195 105 463 32732 5752 83494 18 576 2 896 24 846
414 846 162 567 133 090 4 568 8 275 16 633 136 996 103 162 33834 7 085 86 609 18713 2877 24 409
409 517 159 104 123 896 5394 13123 16 691 137366 104715 32651 5661 84 554 19774 3059 23 058
415 355 161 960 118919 9766 16 333 16 943 139712| 108 440 31273| 6218| 83507 20579| 3378 23042
101 803 38 946 28 172 4150 3798 2826 35277 27 519 7758| 1575| 20235 4868 901 5726
120 926 47 942 33850 6017 5405 2670 36517 27 709 8808| 2967| 27510 5034 955 6915
40 656 20 167 8625 6248 4574 720 11677 8931 2746 1 6 898 1576 336 2515
29 266 8107 8613| - 748| - 489 732 11835 9038 2797| 1025 6 409 1558 332 1472
29 199 8058 8551| - 720 - 403 630 12420 9531 2889 491 6271 1672 287 1490
62 461 31777 16 687 7 485 6 296 1308 12 262 9141 3122 1451 14830 1804 336 3953
30384 13 205 101441 - 112 144 3030 12 352 9701 2651 143 2005 2398 282 2014

nanzierung des zusatzlichen Bundeszuschusses an die Rentenversicherung,
von Restsumme 2,2% fur die Gemeinden, von neuem Restbetrag: Bund
50,5%, Lander 49,5%, ab 2000 Bund 50,25%, Lander 49,75%, 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 €

Reine Bundessteuern Reine Landersteuern Gemeindesteuern
Kraft-
Brannt-  |Versi- sonstige  |fahr- Ver- Erb- ubrige sonstige
Mineral- | Tabak- wein- cherung- |Strom- |Bundes- zeug- moégen- |schaft- |Bier- Lander- |Gewerbe- |Grund- Gemeinde-
Olsteuer  |steuer abgaben |steuer |steuer |steuern 1) |steuer steuer steuer |steuer |steuern |steuer2) |steuern steuern 3)
64 888 20 595 4837| 14104 29590 13 806 7 855 3548 1779 9613 42 058 13744 1426
68 251 20 698 5085| 14348 29484 13743 9 035 4054 1718 9990 45 880 14 642 1463
66 008 21155 4 662 14127 29 312 14 418 1757 4061 1698 12749 48 601 15503 1509
66 677 21652 4 426 13 951 . 23 807 15171 1063 4810 1662 14 594 50 508 16 228 1532
36 444 11 655 2233 7116 1816 12973 7 039 537 3056 846 8 086 27 060 8636 824
37 826 11443 2151 7243 3356 13485 7015 433 2982 844 7171 27 025 8 849 784
40 690 12 072 2143 7427 4322 12622 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 11722 7 336 230 3373 786 6 989 24 139 9658 681
41782 13630 2195 8750 6 597 11 601 7740 80 4284 788 6 883 28 373 9939 669
40 101 14 273 2142 8750 6 462 11779 8673 97 4097 777 6935
9776 3951 512 1709 1589 2698 2107 4 849 221 1687 7745 2984 162
16 003 4213 733 1561 1664 3338 2075 7 929 186 1836
3167 1395 167 394 518 1257 682 266 73 554
3447 1288 178 382 481 633 664 2 267 68 557
3296 1125 165 550 482 654 645 2 330 59 637
9259 1800 390 629 701 2051 767 3 332 60 643
-215 473 32 461 436 817 1246 3 354 66 728

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Ubrige Verbrauchsteuern so-
wie die von Mitte 1991 bis Mitte 1992 und erneut ab Anfang 1995 erhobene
Erganzungsabgabe zur Einkommen- und Kérperschaftsteuer (,,Solidaritatszu-
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schlag”). — 2 Nach Ertrag und Kapital. — 3 Einschl. steuerahnlicher Einnah-

men.
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VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

7. Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte »

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden

Unver- tionen/ auslei-

zinsliche Schatz- hungen ver- Aus-
Stand am Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- einigungs- |gleichs-
Jahres- bzw. Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Kredit- versiche- be- forde-
Monatsende gesamt sungen 1) |2)3) tionen 2) briefe 2) institute 4 |rungen sonstige 4) |dingte 5) 6) |rungen 6) |sonstige 7)

Offentliche Haushalte

2000 1211455 11616 109 951 126 276 35991 438 888 433 443 211 10 524 301 44 146 108
2001 1223 966 23 036 151 401 130 045 26 395 448 148 422 440 174 13110 123 8986 108
2002 1277 667 30815 203 951 137 669 17 898 456 300 404 046 137 18 844 66 7 845 97
2003 1358 137 36 022 246 414 153611 12810 471115 396 832 341 34163 33 6711 86
2004 1430453 35722 279 796 168 958 10817 495 418 379 984 430 53672 2 5572 82
2005 Marz 1457 187 37 489 290 175 162 644 11037 506 670 387 456 474 55 586 2 5572 84

Juni 1465 395 37 214 295 608 170 389 11180 507 071 381150 501 56 623 2 5572 87

Sept. 1480 141 37183 299 830 163 335 11061 525 365 379 830 498 58 508 2 4443 87

Bund 8910

2000 715835 11516 44 678 123 642 35991 400 490 52 836 29 2099 301 44 146 107
2001 701 115 21136 59 643 119911 26 395 416 195 47111 26 1481 123 8 986 107
2002 725 443 30 227 78 584 127 484 17 898 422 558 39517 0 1167 66 7 845 97
2003 767713 35235 87538 143 425 12810 436 181 38 146 223 7 326 33 6711 85
2004 812123 34 440 95638 159 272 10817 460 380 34 835 333 10751 2 5572 81
2005 Marz 870 406 36 393 102 959 162 592 11037 495 478 45119 373 10798 2 5572 83
Juni 874 053 36 021 105 227 170 338 11180 495 879 38778 408 10 562 2 5572 86
Sept. 885 192 35989 106 836 163 284 11061 514173 38303 408 10 608 2 4443 86
Dez. 886 254 36 098 108 899 174 371 11055 510 866 29318 408 10710 2 4443 85

Westdeutsche Lander

2000 282 431 - 48 702 . . . 227 914 22 5792 . . 1
2001 305 788 1800 67 721 . . . 228 270 5 7991 . . 1
2002 328 390 250 97 556 . . . 217 333 5 13 246 . . 1
2003 355661 472 125 356 . . . 207 880 4 21949 . . 1
2004 376 697 750 148 219 . . . 193 216 3 34508 . . 1
2005 Marz 382 341 250 154 965 . . . 190 360 3 36 762 . . 1
Juni 384 373 0 157 226 . . . 189 139 3 38 005 . . 1
Sept. 389 392 0 160 561 . . . 189 090 0 39741 . . 1
Dez. p) 395 846 0 167 692 . . . 187 081 0 41073 . . 1

Ostdeutsche Lander

2000 55712 100 16 092 . . . 39339 - 182
2001 58 771 100 20 135 . . . 37 382 - 1154
2002 63 782 338 23838 . . . 37739 - 1867
2003 68 076 315 28 833 . . . 37 022 - 1906
2004 71975 533 31400 . . . 35428 - 4614
2005 Marz 73190 846 32 251 . . . 35 866 - 4227
Juni 74 898 1193 33154 . . . 36 142 - 4409
Sept. 74 691 1194 32433 . . . 36 553 - 4511
Dez. p) 75 249 847 33528 . . . 35781 - 5093

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

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen ver- Aus-
Stand am Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- einigungs- |gleichs-
Jahres- bzw. Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Kredit- versiche- be- forde-
Monatsende gesamt sungen 1) |2)3) tionen 2) briefe 2) institute 4 |rungen sonstige 4) |dingte 5) 6) |rungen 6) |sonstige 7)
Westdeutsche Gemeinden 1)
2000 81414 . 153 680 78 656 33 1891
2001 82203 153 629 79 470 29 1922
2002 84 097 . 153 629 81307 22 1986
2003 90 906 . 77 603 87 868 19 2339
2004 95 057 . - 552 91317 13 3174
2005 Marz 95 600 . - . . 591 91819 15 3175
Juni 97 250 . - . . 591 93 469 15 3175
Sept. 97 500 . - . . 591 93719 15 3175
Ostdeutsche Gemeinden 1)
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 16 951 . - . . 131 16 601 87 132
2004 17 353 . - . . 131 16914 73 235
2005 Marz 17 250 . - . . 131 16 809 75 235
Juni 17 250 . - . . 131 16 809 75 235
Sept. 17 200 . - . . 131 16 759 75 235
ERP-Sondervermégen 8
2000 18 386 . . - 7 585 10411 13 377
2001 19 161 . . - 9462 9310 8 381
2002 19 400 . . 51 10 144 8 686 8 512
2003 19 261 . . 51 10 169 8522 8 512
2004 18 200 . . 51 10 169 7 584 8 389
2005 Marz 18 098 . . 51 10 169 7 482 8 389
Juni 17 270 . . 51 10 169 6812 - 238
Sept. 15 864 . . 51 10 169 5 406 - 238
Dez. 15 066 . . 51 10 169 4 609 - 238
Entschadigungsfonds
2000 204 204
2001 285 285
2002 369 369
2003 469 469
2004 400 400
2005 Marz 302 302
Juni 302 . . . . 302
Sept. 301 . . . . 301
Dez. 300 300
Fonds ,Deutsche Einheit"s 10
2000 40 425 - 275 2634 29593 7 790 - 133
2001 39638 - 3748 10134 21292 4315 - 149
2002 39441 - 3820 10134 22 315 3 146 - 26
2003 39099 - 4610 10134 23563 793 - -
2004 38 650 - 4538 9634 23787 690 - -

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne Verschuldung der Haushalte untereinan-
der. — 1 Zum Uberwiegenden Teil Unverzinsliche Schatzanweisungen. —
2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. — 3 Die Landerschatzanwei-
sungen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. — 4 Im
wesentlichen Schuldscheindarlehen. Einschl. der bei ausléndischen Stellen
aufgenommenen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Dar-
lehen von 6ffentlichen Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten
aus der Investitionshilfeabgabe. — 5 Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten so-
wie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten. — 6 Ohne Gegenrech-
nung offener Forderungen. — 7 Hauptsachlich auf fremde Wahrung lauten-
de Altschulden gemé&B Londoner Schuldenabkommen; ohne im eigenen Be-
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stand befindliche Stticke. — 8 Die durch die gemeinsame Emission von Bun-
deswertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier - im Gegensatz zur Ka-
pitalmarktstatistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis
beim Bund und den Sondervermégen nachgewiesen. — 9 Zum 1. Juli 1999 er-
folgte eine Mitibernahme der Schulden des Erblastentilgungsfonds, des Bun-
deseisenbahnvermoégens sowie des Ausgleichsfonds ,Steinkohleneinsatz”
durch den Bund. Die genannten Sondervermdgen werden ab Juli nur noch
beim Bund ausgewiesen. — 10 Zum 1. Jan. 2005 erfolgte eine Mitlbernah-
me der Schulden des Fonds ,, Deutsche Einheit” durch den Bund. Das genann-
te Sondervermégen wird ab Januar nur noch beim Bund ausgewiesen. —
11 Angaben fur andere Termine als Jahresende geschatzt. Einschl. Verschul-
dung der kommunalen Zweckverbéande.



8. Entwicklung der 6ffentlichen Verschuldung *

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht

Mérz 2006

VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1998
1999
2000
2001
2002
2003

2004 Sept.
Dez.

2005 Marz
Juni
Sept.

Mio €
Nettokreditaufnahme 1)
Stand Ende 2004 2005

Position 2004 Sept. 2005 |insgesamt |1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Kreditnehmer

Bund 2) 812083 885146| + 44386 34993| + 1301| + 10365| - 2273| + 19633| + 3646| + 11131
Fonds ,Deutsche Einheit” 2) 38650 -1 - 450 520| - 516 + 107| - 561 - - -
ERP- Sondervermbgen 18 200 15864| - 1061 - 685| - 51 - - 325| - 102| - 828| - 1406
Entschadigungsfonds 400 301 - 69| - 79| + 6| + 1 + 2| - 98| + 0| - 1
Westdeutsche Lander 376 697 389392 + 21036| + 7541| + 5038| + 6175| + 2282| + 5644| + 2033| + 5019
Ostdeutsche Lander 71975 74691 + 3899 + 1585 + 1592| + 260 | + 462 + 1216 + 1707| - 207
Westdeutsche Gemeinden 3) 95 057 97500 + 4805| + 1961 + 1114| + 491 + 1239 + 1180 + 2251 + 220
Ostdeutsche Gemeinden 3) 17 353 17200 + 373| - 30| + 4] + 10| + 289 | - 103 + 78| - 30
Insgesamt 1430413 1480094 + 72917 + 458051 + 84871 + 175091 + 1115| + 27373| + 8888| + 14726
Schuldarten

Unverzinsliche Schatzanweisungen 4) 35722 37183| - 299 + 1187| + 9| + 187 - 1772 + 1766 - 275| - 31
Obligationen/Schatzanweisungen 5) 27979 302219 + 33382| + 14031| + 9528| + 6946| + 2878| + 10379| + 5433| + 6611
Bundesobligationen 5) 168 958 163335) + 15342 + 6119 + 2907| + 4070 + 2246| - 6314| + 7745) - 7053
Bundesschatzbriefe 10 817 11061 - 1993| - 1565/ - 656 — 22| + 249 | + 219| + 143 - 119
Anleihen 5) 495 418 525365 + 24289 + 14792 + 2748| + 5953| + 796| + 11252 + 401 + 18294
Direktausleihungen der

Kreditinstitute 6) 379 984 377442 - 16223| + 4553| - 9333| - 910| - 10534 + 8109| - 5627| - 3718
Darlehen von Sozialversicherungen 430 498 + 89| + 31 -1 + 42| + 17| + 44| + 27| - 3
Sonstige Darlehen 6) 53632 58467| + 19509 + 6700 3194 + 2377 + 7238 + 1913| + 1038 + 1884
Altschulden 7) 44 51 - 41| - 42 + o + 6| - 41 + 4| + 3| + 0
Ausgleichsforderungen 5572 4434 - 1138| + 0| + 0] - 1139| + 1 - -1 - 1139
Investitionshilfeabgabe 41 41 - - - - - - - -
Insgesamt 1430413 14800941 + 729171 + 458051 + 84871 + 175091 + 1115| + 27373| + 8888| + 14726
Glaubiger

Bankensystem

Bundesbank 4440 4 440 - - - - - - - _

Kreditinstitute 541700 528400 + 17725| + 26088| + 3768| + 3451| - 15582 + 7637| - 19521| - 110
Inlandische Nichtbanken

Sozialversicherungen 430 498 | + 89| + 31 -+ 42| + 17| + 44| + 27| - 3

Sonstige 8) 263 943 261956| - 11697| - 6914 + 3219 - 10384 + 2380 - 5108| + 1482 + 1639
Ausland ts) 619 900 684800 + 66800 + 26600| + 1500| + 24400 + 14300 + 24800| + 26900| + 13200
Insgesamt 1430413 14800941 + 729171 + 458051 + 8487| + 17509| + 1115| + 27373| + 8888| + 14726
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 Verédnderung 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 geschéatzt. Einschl. Verschuldung der kommuna-

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

9. Von o6ffentlichen 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 Betrdge 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” 3) vermdégen Lander 4) 5) vermébgen 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 - - -
431 364 54 731 7178 10 801 268 362 90 292 - - -
416 067 44791 4 464 9699 267 988 89 126 - - -
398910 34 636 3172 9 205 262 840 89 057 - - -
399 304 38410 793 9 042 260 046 91013 - - -
399 706 38 664 690 8305 261515 90 531 - - -
399 250 36 791 690 7981 262 070 91719 - - -
399 064 36 069 - 7 878 264 478 90 639 - - -
394 063 31898 - 7 050 264 757 90 358 - - -
390 109 30 680 - 5644 263 602 90 184 - - -

gleichsfonds. — 3 Siehe Tab. VIII. 7, FuBnote 8. — 4 Angaben fur andere Ter-
mine als Jahresende geschatzt. Einschl. kommunaler Zweckverbéande. —
5 Einschl. Vertragsdarlehen.
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1997
1998

1999 10)
2000
2001
2002
2003
2004

2004 Dez.

2005 Jan. 11)
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April
Mai
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Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Zeit

1997
1998

1999
2000
2001
2002
2003
2004

2004 Jan.-Dez.
2005 Jan.-Dez.

2004 Dez.

2005 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.
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VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

10. Verschuldung 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) 8)|rungen 8) |9)
905 703 25 286 5221 78 848 177 721 99 317 481619 31845 5 870 1312 8684 197
958 004 24 666 4558 84760 199 274 92 698 519718 24125 - 2603 1290 8684 186
714 080 11553 1584 44 335 120 498 41621 379 808 67 872 60 2568 488 45175 104
715835 11516 1805 44 678 123 642 35991 400 490 52 836 29 2099 301 44 146 107
701 115 21136 1658 59 643 119911 26 395 416 195 47 111 26 1481 123 8 986 107
725 443 30 227 1618 78 584 127 484 17 898 422 558 39517 0 1167 66 7 845 97
767 713 35235 1240 87538 143 425 12810 436 181 38 146 223 7 326 33 6711 85
812 123 34 440 1074 95638 159 272 10817 460 380 34 835 333 10 751 2 5572 81
812123 34 440 1074 95 638 159 272 10 817 460 380 34835 333 10 751 2 5572 81
874 544 34 968 1090 106 345 169 269 10 895 490 938 45 389 333 10 751 2 5572 83
876 369 34 936 1099 107 310 162 504 10 951 495 304 48 593 363 10 751 2 5572 83
870 406 36 393 1113 102 959 162 592 11037 495 478 45119 373 10 798 2 5572 83
878 509 36 543 1122 109 471 168 826 11067 496 610 39139 398 10798 2 5572 84
875 581 36 089 1121 110 280 166 045 11119 492 031 43 152 408 10 798 2 5572 85
874 053 36 021 111 105 227 170 338 11180 495 879 38778 408 10 562 2 5572 86
889 851 36 128 1091 110 360 171179 11186 506 393 39 106 408 10 562 2 4443 86
878 817 35 886 1095 110 935 156 950 11125 514177 34 243 408 10 562 2 4443 86
885 192 35989 1076 106 836 163 284 11061 514173 38303 408 10 608 2 4443 86
888 191 35734 1073 113 486 168 448 11088 503 350 40 541 408 10 608 2 4443 85
890 379 35275 1118 115 057 169 537 10 981 509 857 34125 408 10 608 2 4443 86
886 254 36 098 1155 108 899 174 371 11055 510 866 29318 408 10710 2 4443 85

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 Oh-
ne Gegenrechnung offener Forderungen. — 9 Ablésungs- und Entschadi-

11. MarktméaBige Kreditaufnahme des Bundes

gungsschuld sowie hauptsachlich auf fremde Wéahrung lautende Altschul-
den. — 10 Zum 1. Juli 1999 erfolgte eine Mitubernahme der Schulden des
Erblastentilgungsfonds, des Bundeseisenbahnvermégens sowie des Aus-
gleichsfonds ,Steinkohleneinsatz” durch den Bund. — 11 Zum 1. Jan. 2005
erfolgte eine Mitubernahme der Schulden des Fonds ,Deutsche Einheit”
durch den Bund.

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio €

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
+ 250074) + 65820 + 79323| + 47323| + 59557| + 1557 + 98275 + 24983 + 12950| - 8009| - 30| - 3304
+ 228050 + 52301| + 78304| + 38099| + 55078| + 21553| + 85706 - 1327| + 12023| - 2927| - 3065| - 5440
+ 139865| + 31632| + 53931| + 114080| + 22229| + 18610 + 44904 - 5836| + 14861| + 52897| + 3937 1832
+ 122725| + 1755| + 49395| + 20682) + 26342| + 3144) + 45278 - 5323| + 7273| - 9973| - 5563| - 940
+ 135018| - 14719 + 36511 + 15705| + 19603| - 3730 + 69971 + 14989 + 5337| - 9941| + 3595| - 1495
+ 178203 + 24327| + 41378| + 6364| + 36037 + 7572 + 93853| + 19535| + 4716 - 10155| + 2221 + 22
+ 227483 + 42270) + 62513| + 13623| + 42422 + 15942 + 109834| + 8874 + 11480| + 3775| + 1236 + 7218
+ 227441 + 44410 + 52713| + 24199| + 35594| + 15847 + 130916 + 5313| + 7186 - 1620 + 1844| + 802
+ 227441 + 44410 + 52713 + 24199| + 35594| + 15847| + 130916 + 5313| + 7186| - 1620| + 1844 + 802
+ 224922| + 35479| + 53197| + 26700 + 33278 + 5465| + 131620 + 10618 + 2317| - 10689 + 4511| + 6041
+ 13466 | - 7750 + 797 | + 797 | - 747\ - 7471 + 11458| - 8589| + 365| - 803| + 1593| + 226
+ 37004| + 23769| + 13043| + 6772 + 362| + 362 + 12952 + 6774| + 285 - 502| + 10362| + 4588
+ 14998| + 1824 + 4366 + 4366 + 213| - 6765| + 7107 + 990 | + 177 + 100 + 3134| - 1756
+ 13233| - 5962| + 174 + 174| + 89| + 89| + 15149 - 2809| + 224\ - 1014 - 2404| - 7798
+ 16692 | + 8103| + 1132 + 1131) + 6233| + 6233| + 12766| + 6693| + 95| - 2422 - 3533| + 5598
+ 20118 - 2928| + 5478 | - 4579 + 3205| - 2780 + 6442| + 406 | + 250 - 718| + 4742 - 4800
+ 17505| - 1528 + 3848| + 3848| + 4292 + 4292| + 12895| - 5059| + 50| - 1031 - 3579| + 694
+ 23703| + 15799| + 10514) + 10514 + 841| + 841 + 11298 + 5246 | + 236| - 487 | + 814| + 14482
+ 10517 - 11035| + 7785| + 7785| + 620 — 14229| + 6622| + 273| + 70| - 283 - 4581 - 13116
+ 25105| + 6376| - 4| - 4| + 6335| + 6335| + 14044| - 4060| + 176 - 449 | + 4554 + 6078
+ 20837 + 2999| - 654| - 10823| + 5164| + 5164| + 12434 + 6421| + 362| - 1293 + 3532| - 1720
+ 10845| + 2188 + 6507 + 6507| + 1089| + 1089 + 7279 + 1006| + 159 - 2226 - 4189 - 3840
+ 143661 - 41241 + 1009| + 1009| + 4834| + 4834] + 126321 - 5261 + 233| - 3651 - 4341 + 7631

1 Nach Abzug der Ruckkdufe. — 2 Bundesschatzanweisungen, Bundesschatz-
briefe, Unverzinsliche Schatzanweisungen und Finanzierungsschatze.
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VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

12. Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben sowie des Vermdgens

der deutschen Rentenversicherung *

Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €

Quelle: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Renten-
versicherung. — * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-Bahn-
See” — 1 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahres-
werte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. Ab
1993 einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
nung. — 2 Einschl. Beitrage fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. —
3 Die Zahlungen der Rentenversicherungstrager an die Krankenkassen nach

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-
gesamt Beitrdge 2) |Bundes gesamt Renten 3) |Rentner 4) |Ausgaben |insgesamt |lagen 6) piere theken 7) |stucke |mogen
290 393 232 408 52 671 298 065 252920 15 898 - 7672 39786 29 957 8499 1100 229 6297
322335 256 662 61891 324323 273 880 17 751 - 1988 33578 24 194 8170 909 305 6890
338 185 270 294 64 387 348 115 294 034 20 285 - 9930 21756 16 801 3948 746 262 7 800
353672 282616 68 388 362 667 305 780 21660 - 8995 14 456 9 608 2119 2500 229 8863
374 853 297 402 74 961 372 955 316 511 23 280 + 1898 14 659 10 179 1878 2372 230 9261
389 101 297 827 88 755 385707 327 823 24 393 + 3394 18 194 14 201 1493 2274 226 9573
208 173 152 206 54 628 203 295 172919 12950 + 4878 13623 11 559 824 1127 114 4904
211137 150 712 58 862 210 558 178 599 13 365 + 579 14 350 11459 1676 1105 110 4889
216 927 152 048 63 093 217 497 184 730 13762 - 570 13973 10 646 1517 1699 111 4917
221563 152 810 66 958 225689 191133 14 498 - 4126 9826 6943 1072 1685 126 4878
229 371 156 510 71447 231362 196 038 15178 - 1991 7 641 5017 816 1682 126 4 862
231684 156 535 71680 233011 198 587 14 258 - 1327 5158 4980 19 41 118 4834
229 027 156 259 71548 233153 200 161 13 440 - 4126 1974 1794 16 43 122 4912
55431 37 289 17 846 58 350 49 858 3873 - 2919 5879 3375 696 1681 127 4862
56 665 38 446 17 873 57 794 49 437 3416 - 1129 3751 1914 28 1681 128 4877
56 766 38 664 17779 58 107 49719 3456 - 1341 2560 731 22 1681 127 4889
62 336 42 126 17 807 58 350 49 824 3484 + 3986 5158 4980 19 1 118 4834
55 160 36 897 17 996 58 001 50 031 3390 - 2841 2607 2432 16 41 118 4828
56 913 38 647 17911 58 286 49 929 3413 - 1373 1195 1020 16 42 118 4874
57 546 38492 18 807 58 455 50 150 3337 - 909 362 187 16 43 117 4 885
59 408 42 224 16 834 58 412 50 050 3300 + 996 1974 1794 16 43 122 4912

§ 50 SGB V wurden von den Renten abgesetzt. — 4 Von 1995 bis 1.Vj. 2004
einschl. Pflegeversicherung der Rentner. — 5 Entspricht im Wesentlichen der
Nachhaltigkeitsrucklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahresende. — 6 Ein-
schl. Barmittel. — 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager; ein-
schl. Beteiligungen. — 8 Ohne Einnahmen aus der Hoherbewertung von Be-
teiligungen. — 9 Einnahmen einschl. Erlés aus Beteiligungsverkauf.

13. Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben der Bundesagentur fur Arbeit

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio €

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. — 1 Ohne Liquiditatshilfen des Bun-
des. — 2 Umlagen fur die Winterbauférderung und fur Insolvenzgeld. —
3 Ab 2005 einschl. Aussteuerungsbetrag an den Bund. — 4 Arbeitslosengeld,
Kurzarbeitergeld. Einschl. des an Aus- und Ubersiedler als Ersatz fur das Ar-
beitslosengeld gezahlten Eingliederungsgeldes. — 5 Einschl. Kranken-, Ren-
ten- und Pflegeversicherungsbeitrége. Januar-Rentenversicherungsbeitrage

Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
Zuschuss
davon: davon: bzw.
Arbeits- Saldo der |Betriebs-
losen- beruf- Umlagen- |Ein- mittel-
unter- West- Ost- liche West- Ost- finanzierte|nahmen |darlehen
ins- Um- ins- stUtzun- deutsch- |deutsch- |Forde- deutsch- |deutsch- |MaBnah- |und des
gesamt 1) |Beitrdge |lagen 2) gesamt3) |gen4)5) |land land rung 5)6) |land land men 7) Ausgaben |Bundes
85109 79 895 1829 109 536 48 005 34 149 13 856 36 891 15 895 20996 3108| - 24426 24 419
89 658 81536 3822 99 863 48 342 35163 13179 31273 14 382 16 891 3158| - 10205 10 142
90 211 84354 2957 97 103 49 254 36 161 13 094 34 441 16 745 17 696 3281 - 6892 6 887
91 825 85073 3346 105 588 57 123 40 186 16 938 36 478 18 368 18111 3207| - 13763 13756
93 149 85793 2959 102723 60 273 40 309 19 964 31418 16117 15 301 2719| - 9574 9574
91 088 86 165 2 868 98 852 53483 35128 18 355 34279 16 784 17 496 2540| - 7764 7719
47 954 45 141 1467 51694 25177 16 604 8573 20 558 10 480 10 078 1349| - 3740 3739
49 606 46 359 1403 50 473 23 946 15615 8331 20324 10534 9790 1330 - 868 867
50 682 47 337 1640 52613 25036 16 743 8294 20713 11094 9619 1660 — 1931 1931
50 885 47 405 2 088 56 508 27 610 19751 7 860 21011 11 568 9443 2215| - 5623 5623
50 635 47 337 2081 56 850 29735 21528 8207 19 155 10 564 8591 1948| - 6215 6215
50 314 47 211 1674 54 490 29 746 21821 7 925 16 843 9831 7011 1641 - 4176 4175
52 692 46 989 1436 53 089 27 654 20332 7 322 11 590 7421 4169 1450 - 397 397
11524 11 261 47 14 448 8 200 6 001 2199 4 389 2491 1898 480 - 2924 5244
12 042 11419 394 13 949 7782 5673 2109 4268 2510 1758 465| - 1907 1946
12516 11709 481 12818 7044 5189 1855 3919 2309 1610 346| - 303 166
14 233 12 821 753 13275 6721 4958 1762 4267 2522 1745 350 + 958| - 3181
11934 11072 40 14775 7983 5805 2178 3332 2083 1249 410 - 2842 5532
13 283 11449 324 13 697 7 394 5376 2018 3062 1956 1105 440| - 414 223
12924 11618 420 12 662 6 357 4720 1637 2576 1670 906 372 + 262| - 458
14 551 12 850 652 11954 5920 4431 1489 2620 1712 908 2281 + 25971 - 4900

fur Bezieher von Lohnersatzleistungen werden seit 2003 nicht mehr schon
im Dezember, sondern im Januar gezahlt. — 6 Berufliche Bildung, Forde-
rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, MaBnahmen zur Arbeitsbe-
schaffung, Zuschisse an Personal-Service-Agenturen, Entgeltsicherung und
Existenzgrindungszuschusse. — 7 Winterbauférderung und Insolvenzgeld.
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IX. Konjunkturlage

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Deutschland

2003 2004 2005 2003

2004

2005

2004

2005

2.Vj. |3.Vj. |4.v1.

1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.

Position Index 2000=100

Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I.Entstehung des Inlandsprodukts

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 100,5| 1050 107,7 1,0 4,4 2,6 6,3 4,2 3,4 0,4 4,0 2,8 33
Baugewerbe 86,4 85,1 81,8 - 45| - 16| - 38| - 05 4,2} - 3,1 - 119 1,6 1.3 1,2
Handel, Gastgewerbe und
Verkehr 1) 102,3 104,2 1057} - 1.3 1,9 1,4 2,4 1,0 2,2 0,8 2,4 1,9 0,6
Finanzierung, Vermietung und
Unternehmensdienstleister 2) 105,2) 107,1 108,9 0,6 1.8 1.7 2,7 1.4 1,7 1,9 1,8 1.7 1.3
Offentliche und private Dienst-
leister 3) 102,1 102,4| 101,8) - 0,3 04| - 06 0,6 0,1 01| - 09 0,4 0,5 0,7
Bruttowertschépfung 101,7| 103,9| 1050| - 0,1 2,1 1,0 3,0 1.5 1,7 0,0 1,8 1,3 1,1
Bruttoinlandsprodukt 4) 101,1 102,8 103,7| - 0,2 1,6 0,9 2,1 1,2 1,3] - 05 1,7 1,4 1,0
Il.Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 5) 101,5 102,0 102,0 0,1 06| - 00| - 0,1 0,1 15| - 0,7 0,9 0,7 0,9
Konsumausgaben des Staates 102,1 100,5| 100,6 01| - 1.6 01| - 1.3 1,00 - 30| - 15 0,5 0,6 0,7
Ausrustungen 88,9 91,3 949| - 0,2 2,6 4,0 0,9 5.1 5.1 3,7 7,5 2,2 2,8
Bauten 88,4 86,3 834| - 16| - 23| - 34| - 20 44| - 33| -108 1,5 1,2 1,4
Sonstige Anlagen 6) 11,1 113,1 115,2 3.3 1,8 1,8 2,0 1.6 1.7 2,2 2,2 1,9 1.1
Vorratsveranderungen 7) 8) . . . 0,5 0,5 03| - 0,1 1,7 0,5 0,2 0,5 0,2 0,6
Inlandische Verwendung 98,1 98,7 99,0 0,6 0,6 03| - 0,5 1,4 1,0 - 1,2 1,7 0,4 0,3
AuBenbeitrag 8) . . .| - 07 1.1 0,6 2,6 0,1 0,3 0,7 0,1 1,0 0,7
Exporte 113,6 124,2 132,0 2,4 9,3 6,3 13,7 7.3 8,4 3,7 4,9 8,6 7.8
Importe 104,9 112,3 118,2 51 7.0 53 7.1 8,7 8,5 2,2 5,5 6,6 6,7
Bruttoinlandsprodukt 4) 101,1 102,8 103,71 - 0,2 1,6 0,9 2,1 1,2 1,31 - 05 1.7 1,4 1,0
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
lll.Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 5) 1287,6| 1312,5| 1329,7 1.7 1.9 1.3 1.4 1.4 2,9 0,5 1,9 2,0 0,8
Konsumausgaben des Staates 415,5| 412,8| 417,2 08| - 0,6 1.1 0,6 1.1 - 21| - 0,2 1,6 1,5 1,4
Ausrlstungen 146,9 149,4 1539 - 3,2 1,7 3,0 0,1 4,3 4,0 2,8 6,3 1,2 2,1
Bauten 213,0 210,7 2056 - 16| - 1,1} - 24| - 08 2,7 - 15| - 89 0,6 0,6 0,8
Sonstige Anlagen 6) 24,5 24,9 252| - 0,2 1,6 1,4 1,8 2,0 2,2 1,7 1,2 1.1 1,7
Vorratsveranderungen 7) -11,6| - 40 1,9
Inléndische Verwendung 2075,8| 2106,2| 2133,4 1,4 1,5 1,3 0,6 2,2 2,1 - 0,0 2,4 1,4 1,4
AuBenbeitrag 87,6 109,5| 1121 . . . . . . . . . .
Exporte 772,7| 842,8| 901,7 0,9 9,1 7,0 13,0 7,7 9,6 4,7 5.7 8,8 8,5
Importe 685,1| 733,4| 7896 2,5 7,0 7,7 6,7 10,0 1,1 4,3 7,5 9,1 9,3
Bruttoinlandsprodukt 4) 2163,4| 2215,7| 2 245,5 0,9 2,4 1,3 31 1.7 1,9 0,4 2,0 1,6 1,4
IV.Preise (2000 = 100)
Privater Konsum 104,5| 106,0) 107,4 1,5 1,4 1,3 15 1.5 1,4 1,2 1,0 1,3 1,8
Bruttoinlandsprodukt 103,7| 104,5] 105,0 1,0 0,8 0,5 1,0 0,5 0,6 0,8 0,4 0,2 0,5
Terms of Trade 103,0 102,8 101,2 1,0l - 02} - 15| - 0.2 08| - 13| - 1,1 1.2 2,0 1,7
V.Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1131,1] 1134,5| 11288 0,2 03| - 05 0,7 01| - 01| - 03 0,4 0,6 0,7
Unternehmens- und Vermégens-
einkommen 468,9 523,8 555,1 3,6 11,7 6,0 17,4 8,0 9,8 3,6 7.4 4,9 8,3
Volkseinkommen 1600,0) 1658,3| 1683,9 1,2 3,6 1,5 5,6 2,4 2,4 1,0 2,2 1.3 1,7
Nachr.: Bruttonationaleinkommenl| 2 147,31 2 216,01 2 249,3 1.2 3,2 1.5 4,3 2,5 2,5 0,8 2,1 1.5 1.5
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2006. 1 Einschl. Nach- Gutersubventionen). — 5 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbs-

richtenGbermittlung. — 2 Kredit- und Versicherungsgewerbe, Grundstticks-
wesen, Vermietung und Unternehmensdienstleister. — 3 Einschl. Hausliche
Dienste. — 4 Bruttowertschépfung zuzuglich 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. — 8 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe
Deutschland

Arbeitstaglich bereinigt o)

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Marz 2006

IX. Konjunkturlage

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,
Gewinnung von Erddl und Erdgas, Mineral6lverarbeitung. — 4 Einschl. Erz-

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 zenten 4) zenten 5) zenten zenten 6) Industrie beitung bau genteilen
2000 = 100
99,5 92,5 97,3 100,4 99,4 102,3 100,4 98,8 98,0 101,1 102,1 104,0
98,3 89,0 97,4 99,3 98,9 101,1 92,0 98,2 101,7 101,8 99,5 105,4
98,4 85,1 99,8 99,5 99,5 102,0 87,2 97,4 102,0 99,9 97,8 107,6
100,8 80,4 102,6 102,5 103,3 105,7 87.4 98,0 104,6 103,7 101,2 112,0
103,8 76,1 102,7 106,4 106,8 111,2 87,6 100,7 112,2 104,1 106,2 117,2
99,8 86,8 97,6 101,3 103,5 104,0 86,2 94,7 102,5 105,4 98,5 115,2
103,5 93,0 91,0 105,9 107,2 11,1 87,0 97,2 103,5 11,2 106,4 120,7
103,3 95,5 92,6 105,1 107,1 108,2 87,0 99,1 105,6 106,6 105,4 112,1
93,8 85,5 90,7 94,9 98,6 93,5 68,1 95,8 103,7 94,0 89,5 90,7
106,8 95,0 95,3 109,1 109,0 114,7 96,8 101,4 106,0 107,3 112,8 120,8
108,2 93,3 104,9 109,9 109,9 113,8 96,6 105,4 108,0 106,8 104,0 126,9
106,7 85,7 110,0 108,3 107,7 112,3 94,4 104,9 107,7 105,2 104,2 120,5
95,9 61,8 115,5 96,9 89,5 107,9 78,8 95,5 99,1 84,3 118,3 93,0
94,8 48,5 112,7 97,1 101,5 95,3 81,8 94,9 112,3 105,0 86,2 106,6
94,9 43,5 107,9 98,3 99,6 100,4 85,8 94,5 109,1 101,7 93,0 12,1
106,9 61,0 112,3 110,5 109,3 117,8 95,8 102,4 118,5 109,3 113,8 126,3
102,7 80,9 101,2 104,9 106,3 109,2 87,3 97,5 110,6 105,9 100,9 122,6
100,6 83,1 97,8 102,6 105,5 104,5 79,8 98,2 11,5 101,9 98,6 112,2
106,4 89,4 92,4 109,5 109,5 117,2 90,6 99,0 109,1 106,6 115,3 122,3
106,8 92,4 96,7 109,2 110,3 114,1 83,8 103,1 114,9 107,5 107,3 123,0
96,0 84,6 92,3 97,4 101,7 95,1 69,9 99,0 110,0 95,3 91,8 91,0
110,9 92,3 93,5 114,5 113,5 121,6 97,6 106,7 113,7 108,9 114,5 130,5
112,9 92,6 103,5 115,8 115,9 120,0 99,7 110,9 120,5 112,0 108,7 132,2
112,0 84,7 107,5 115,0 113,8 122,7 98,4 106,4 1131 109,6 114,2 130,9
100,3 60,7 115,0 102,4 94,9 116,1 81,0 96,3 102,6 85,1 129,6 96,4
97,9 41,2 108,8 101,9 106,3 101,6 86,6 96,5 117,0 102,4 95,9 104,8
Verdanderung gegenuber Vorjahr in %
- 04 - 75 - 26 + 05 - 0,5 + 24 + 05 - 1,1 - 1,9 + 1.1 + 2,2 + 41
- 1,2 - 38 + 01 - 1.1 - 0,5 - 1,2 - 84 - 0,6 + 3,8 + 07 - 2,5 + 1.3
+ 01 - 44 + 25 + 0.2 + 0,6 + 09 - 52 - 0,8 + 03 - 1,9 - 1,7 + 21
+ 24 - 55 + 28 + 30 + 38 + 3,6 + 02 + 06 + 25 + 38 + 35 + 41
+ 30 - 53 + 01 + 38 + 34 + 52 + 02 + 28 + 73 + 04 + 49 + 46
+ 3,9 - 48 + 24 + 49 + 47 + 6,8 + 8,0 + 0,9 + 00 + 4,0 + 7.2 + 7,7
+ 36 - 58 - 07 + 50 + 4,7 + 77 + 4.2 - 01 + 01 + 13,7 + 45 + 13,2
+ 2,9 - 6,6 + 2,3 + 3,8 + 4,5 + 4,8 + 1,4 + 0,5 + 0,5 + 4,8 + 6,6 + 3,0
+ 4,3 4,9 + 0,3 + 5,6 + 59 + 8,1 + 1,3 + 0,5 + 5,0 + 6,6 + 4,7 + 135
+ 44 - 5,8 + 34 + 5,4 + 5,5 + 75 - 04 + 2,2 + 86 + 5,7 + 7.9 + 89
+ 29 6,0 + 26 + 37 + 28 + 71 - 13 + 0.2 + 38 - 04 + 59 + 12,9
+ 03 7,9 + 52 + 05 + 23 - 13 - 57 + 1.7 + 62 + 1,8 - 1.5 - 35
+ 09 - 79 + 79 + 07 + 28 - 08 - 49 + 1.4 + 70 + 16 + 04 - 46
+ 3,0 - 1,6 - 30 + 4.1 + 5,1 + 5,2 - 1.9 + 1,4 + 10,2 + 04 + 45 + 96
+ 09 - 233 + 1,4 + 2,2 + 0,9 + 3,6 - 08 + 2,7 + 74 - 1,4 + 6,0 + 1,8
+ 1,6 20,1 + 1,9 + 3,0 + 1,3 + 5,4 - 03 + 2,8 + 10,2 - 21 + 7.1 + 3,7
+ 21 58 + 02 + 29 + 1.8 + 52 - 09 + 1,2 + 28 + 17 + 24 + 7.2
+ 08 - 43 + 02 + 1,3 + 1.9 + 05 - 74 + 37 + 88 - 33 + 01 - 26
+ 28 - 39 + 15 + 34 + 21 + 55 + 41 + 1.9 + 54 - 41 + 84 + 1,3
+ 3,4 - 3,2 + 4,4 + 3,9 + 3,0 + 55 - 3,7 + 4,0 + 8,8 + 0,8 + 1,8 + 9,7
+ 2,3 1,1 + 1,8 + 2,6 + 3,1 + 1,7 + 2,6 + 3,3 + 6,1 + 1,4 + 2,6 + 0,3
+ 3,8 2,8 - 1,9 + 49 + 4.1 + 6,0 + 08 + 52 + 73 + 1,5 + 1.5 + 8,0
+ 43 - 08 - 13 + 54 + 55 + 54 + 32 + 52 + 11,6 + 49 + 45 + 42
+ 50 - 1,2 2,3 + 6.2 + 57 + 93 + 42 + 1.4 + 50 + 42 + 96 + 86
+ 46 - 1.8 - 04 + 57 + 6,0 + 76 + 2,8 + 0,8 + 35 + 09 + 9,6 + 37
+ 3,3 - 151 - 35 + 49 + 47 + 6,6 + 5,9 + 1.7 + 4,2 - 25 + 11,3 - 1,7

bergbau, Gewinnung von Steinen und Erden. — 5 Einschl. Herstellung von
Kraftwagen und Kraftwagenteilen. — 6 Einschl. Druckgewerbe. — + Vorlau-
fig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Er-
gebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung fur das IV. Quartal (In-
dustrie: durchschnittlich -2,2%). — x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt
schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Pro-
duktionserhebung fur das I. Quartal (Industrie: durchschnittlich -2,2%).
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3. Auftragseingang in der Industrie »
Deutschland

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsguter-
Industrie produzenten produzenten 1) produzenten 2) produzenten produzenten 2)
Verande- Verande- 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 %
insgesamt
2001 98,3 - 1,6 959 - 4,0 99,4 - 0,6 101,4| + 1,5 99,8 - 0,1 102,4| + 2,5
2002 98,2 - 0,1 9,4| + 0,5 99,6 + 0,2 99,0 - 2,4 957| - 41 101,0| - 1,4
2003 3) 989 + 0,7 97,8 + 1,5 100,7| + 1,1 95,5 - 3,5 90,0 - 6,0 98,8| - 2,2
2004 105,1 + 6,3 104,9| + 73 107,6| + 6,9 95,1 - 0,4 89,3| - 0,8 98,7| - 0,1
2005 111,5 + 6,1 109,9 + 4,8 115,8 + 7.6 99,6 + 4,7 91,5 + 2,5 104,6 + 6,0
2005 Jan. 106,6| + 6,0 109,2| + 6,5 107,0| + 6,3 9,4 + 2,9 883| - 2,9 101,5| + 6,3
Febr. 1050| + 3,2 104,3| + 2,2 106,2| + 4,4 102,2 + 2,1 87,8 - 2,3 1M1,2) + 4,4
Marz 116,8 + 4,1 114,4 + 2,6 120,9 + 55 108,1 + 2,9 97.3 1,0 114,8 + 4,9
April 105,2 + 0,7 1057| - 0,5 107,2| + 1,0 954 + 2,9 90,6 + 1,2 98,4| + 3,9
Mai 105,4 + 1,8 106,6 + 2,0 107,9 + 1,2 91,2 + 3,4 85,8 - 2,3 94,6 + 6,9
Juni 13,4 + 6,9 110,8| + 2,9 19,8 + 10,0 956| + 6,8 929| + 4,5 97,3 + 8,2
Juli 114,3 + 7.9 114,0 + 6,8 118,0 + 9,5 100,5 + 4,8 89,0 + 0,9 107,7 + 7.0
Aug. 101,5) + 6,3 102,2| + 3,7 101,9| + 8,4 97,9 + 6,4 789| + 7,8 109,7| + 5,9
Sept. 117,5 + 7.9 114,3 + 5,2 123,2 + 111 105,5 + 41 98,5 + 3,6 109,8 + 4,5
Ookt. 1188 + 10,1 17,3 + 7,7 1228 + 124 106,7 + 7.8 103,3| + 7,0 1088| + 8,2
Nov. 119,6 + 13,4 116,7 + 9,2 125,8 + 18,1 104,0 + 7.1 102,7 + 7.8 104,9 + 6,8
Dez. 114,2 + 54 103,5 + 8,9 128,4 + 3.3 91,4 + 5,7 83,3 + 6,9 96,4 + 50
2006 Jan. p) 118,3 + 11,0 115,0 + 53 125,1 + 16,9 101,1 + 4,9 90,9 + 2,9 107,4 + 5,8
aus dem Inland
2001 97,6 - 2,3 9,4| - 3,5 98,0 - 2,0 99,9 + 0,0 99,5 - 0,4 100,2| + 0,3
2002 96| - 3,1 94.6| - 1,9 94.6| - 3,5 96| - 5.3 92,0 - 7,5 96,3 - 3,9
2003 3) 94,7 + 0,1 950| + 0,4 96,0 + 1,5 90,1 - 4,8 86,8| - 5.7 92,1 - 4,4
2004 98,3 + 3,8 100,3 + 5,6 100,2 + 4,4 87,2 - 3,2 83,0 - 4,4 89,8 - 2,5
2005 101,2 + 3,0 103,5 + 3,2 102,5 + 2,3 90,9 + 4,2 85,2 + 2,7 94,4 + 51
2005 Jan. 96,9 + 3,2 102,9| + 6,5 94,2 + 0,7 87,2 + 0,1 82,1 - 5.6 90,4| + 3,7
Febr. 958| - 0,4 97,6 + 1,6 95,3 - 3,1 92,00 + 1,4 82,3| - 2,4 98,0 + 3,6
Marz 106,5| + 0,7 107,0| + 0,0 1085 + 0,8 99,5 + 2,5 91,8 1,5 104,3 + 4,8
April 979 + 0,0 99,8| - 1,4 99,6 + 0,4 874 + 3,3 84,1 + 2,4 89,5| + 3,8
Mai 959| + 1,4 100,2| + 0,5 96,1 + 1,6 83,4| + 3,7 79.1 - 0,9 86,0 + 6,4
Juni 103,8 + 54 103,8 + 2,0 109,9 + 8,7 86,5 + 6,1 85,0 + 6,0 87,5 + 6,3
Juli 103,8| + 4,3 108,2| + 4,0 1036 + 3,7 91,6 + 6,8 83,6 + 5.3 96,6 + 7,7
Aug. 95,9 + 4,2 98,7 + 2,5 95,5 + 6,1 89,0 + 41 74,5 + 6,4 98,0 + 3,2
Sept. 105,5 + 54 107,0 + 41 107,4 + 7.5 96,1 + 3,3 91,5 + 41 98,9 + 2,9
Okt. 107,2 + 4,7 111,0 + 5,4 106,3 + 3,0 98,6 + 7.1 95,8 + 6,6 100,4 + 7,5
Nov. 107,0| + 7.2 110,8| + 6.7 107,1 + 7,7 96,1 + 7.3 96,3| + 7,6 96,0 + 7.1
Dez. 98,1 - 0,6 95.4| + 71 106,2| - 7,8 82,8| + 4,4 76,1 + 5.0 86,9 + 4,1
2006 Jan. p) 102,3 + 5,6 106,51 + 3,5 102,41 + 8,7 89,91 + 3,1 8551 + 41 9261 + 2,4
aus dem Ausland
2001 99,1 - 0,9 95,1 - 4,9 100,6 + 0,6 104,8 + 4,9 100,5 + 0,5 107,4 + 7.5
2002 102,8 + 3,7 99,1 + 4,2 104,1 + 3,5 108,6 + 3,6 103,9 + 3,4 11,4 + 3,7
2003 3) 104,3 + 1,5 102,3| + 3,2 105,1 + 1,0 107,4| - 1,1 97,2 - 6.4 13,8 + 2,2
2004 113,5 + 8,8 112,2 + 9,7 114,5 + 8,9 112,5 + 4,7 103,1 + 6,1 118,4 + 4,0
2005 124,5 + 9,7 119,9| + 6.9 1280 + 11,8 189 + 5,7 1055| + 2,3 127,3 + 7,5
2005 Jan. 188| + 9,0 119,1 + 6.6 189 + 107 116,9| + 7.8 101,8| + 2,5 126,3 + 10,8
Febr. 116,5 + 7.4 114,9 + 3,0 116,2 + 10,9 124,9 + 3,2 100,0 - 2,1 140,4 + 5,7
Marz 129,7 + 7.8 125,9 + 6,2 132,3 + 9,3 127,2 + 3,5 109,5 + 0,1 138,3 + 5,3
April 114,3 + 1,3 114,8 + 0,8 114,2 + 1,6 113,2 + 2,4 104,9 - 0,8 118,3 + 4,1
Mai 117,2 + 2,3 116,5 + 4,1 118,8 + 1,0 108,6 + 3,0 100,4 - 4,6 113,7 + 7.7
Juni 1254| + 84 1217 + 4,0 129,01 + 11,1 115,7 + 7.9 110,2| + 2,1 119,1 + 11,6
Juli 127,50 + 11,8 123,00 + 108 131,3 + 141 120,2 + 1,5 100,9| - 6.1 132,3 + 5.7
Aug. 108,6 + 8,7 107, + 54 107,8 + 10,3 117,6 + 10,6 88,5 + 10,5 135,7 + 10,6
Sept. 132,6 + 10,7 125,6 + 6,7 137,7 + 13,8 126,3 + 5,6 114,0 + 2,9 133,9 + 7.0
Okt. 133,2 + 16,1 1271 + 11,0 138,1 + 20,2 124,5 + 8,8 119,6 + 7.8 127,6 + 9,4
Nov. 135,4 + 20,1 125,9 + 12,7 143,0 + 26,4 121,6 + 6,9 116,7 + 8,0 124,7 + 6,2
Dez. 1344 + 11,6 16,2 + 114 1488 + 12,2 1104| + 7.9 99,1 + 10,5 17,5) + 6,7
2006 Jan. p) 138,3 + 16,4 128,4 + 7.8 146,0 + 22,8 125,8 + 7.6 102,8 + 1,0 140,2 + 11,0

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Wirtschaftszweige
des Verarbeitenden Gewerbes, insbesondere ohne Ernadhrungsgewerbe,
Tabakverarbeitung und Mineral6lverarbeitung; Ergebnisse fur fachliche
Betriebsteile; Angaben ohne Mehrwertsteuer. — o Mit Hilfe des Verfahrens
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Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. — 1 Einschl. Herstellung von Kraftwagen
und Kraftwagenteilen. — 2 Einschl. Druckgewerbe. — 3 Angaben ab Januar

2003 revidiert.
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Deutschland Westdeutschland 1) Ostdeutschland 2)
davon: davon: davon:
gewerb- |o6ffent- gewerb- |6ffent- gewerb- | 6ffent-
Woh- licher licher- Woh- licher licher Woh- licher licher
insgesamt nungsbau|Bau 3) Bau insgesamt nungsbau|Bau 3) Bau insgesamt nungsbau|Bau 3) 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
888| - 6,1 72,8 91,5 95,7 92,1 - 69 80,5 94,8 96,4 796| - 3,6 51,6 81,9 93,9
79,3| - 10,7 67,5 78,6 87,5 82,00 - 11,0 75,6 79,6 88,7 72,0 - 95 45,2 75,4 84,4
743 - 63 61,2 72,8 84,2 77,00 - 6,1 70,5 74,6 83,8 67,11 - 6,8 35,7 67,7 85,2
738 - 0,7 56,9 74,5 83,5 778+ 1,0 66,5 78,0 84,8 62,6| - 6,7 30,5 64,2 80,1
46,7| - 12,5 39,7 50,4 46,8 50,1} - 7,9 46,8 54,9 46,6 37,2| - 26,6 20,2 37,5 47,1
52,1 - 21,3 45,3 54,4 53,8 55,2| - 18,2 54,6 53,8 57,3 43,4 - 30,4 19,7 55,8 44,6
7900 - 29 64,6 82,3 84,2 833|- 1,0 74,7 86,9 84,6 67,11 - 9,6 36,9 68,9 83,2
709 - 80 56,3 70,2 80,8 743|- 7,0 65,8 741 80,0 61,41 - 11,5 30,2 58,7 82,9
7791 + 25 62,3 70,7 95,6 819|+ 37 71,0 73,9 98,2 668| - 13 38,4 61,7 89,0
885 - 16 66,7 86,1 104,9 936|- 08 79,0 91,2 105,7 745| - 37 32,8 71,3 102,7
81,5| + 3,2 59,1 74,3 103,6 84,2+ 24 68,6 74,4 105,6 741+ 5,6 33,1 741 98,5
824! + 6,5 57,5 81,8 98,7 869+ 11,4 67,3 86,9 99,4 700 - 7,7 30,4 67,1 96,7
89,1l + 3,8 63,7 89,0 105,2 939|+ 54 74,4 92,6 107,7 76,11 - 09 34,4 783 98,7
745 + 0,0 57,2 74,5 85,4 792|+ 04 67,7 78,0 87,9 61,7\ - 13 28,3 64,4 78,9
676+ 94 51,2 75,2 69,2 7250+ 12,8 59,5 81,6 70,1 54,2| - 1,5 28,2 56,7 67,1
749 + 7.8 59,3 84,6 73,6 786+ 95 68,9 87,8 74,2 646+ 25 32,9 75,5 72,1
50,31+ 7,7 43,7 53,3 50,9 54,21+ 8.2 53,1 56,5 52,2 3961+ 65 17,9 44,2 47,7
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Angaben ohne Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. — 1 Ohne
Mehrwertsteuer. Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige West-Berlin. — 2 Einschl. West-Berlin. — 3 Einschl. Bahn und Post.
«Vorbereitende Baustellenarbeiten” sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — o Mit
5. Einzelhandelsumsatze
Deutschland
Kalenderbereinigt o)
Einzelhandel 1) Nachrichtlich:
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 2) : darunter
Kosmetische, Textilien, Einrichtungsge- Einzelhandel
Lebensmittel, pharmazeutische |Bekleidung, genstande, Haus- |zuzuglich Einzelhandel Einzelhandel
Getrénke, und medizinische |Schuhe, haltsgerate, mit Kraftfahrzeugen und mit
insgesamt Tabakwaren Produkte Lederwaren Baubedarf zuzuglich Tankstellen Kraftwagen 3)
Veranderung Veran- Veran- Veran- Veran- Verénderung 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
2003 = 100 | bereinigt |bereinigt 4) | 2003 = 100 | % 2003 = 100 | % 2003 = 100 | % 2003 = 100 | % 2003 = 100 | bereinigt |bereinigt 4) | 2003 = 100 | %
97,3 + 1,0 + 11 89,1 + 15 77,21 + 55 12,1 1,2 11,7 3,2 96,3| + 1,7] + 15 91,6 + 48
979 + 06| + 03 89,7 + 07 829| + 74 11,8 - 03 110,6 1,0 97,2 + 09| + 05 946| + 33
100,2| + 23 1,2 91,5 + 20 878| + 59 1M,71 - 0,1 134 + 25 98,7 + 1,5 0,2 9226| - 21
102,11 + 1,9 957| + 4,6 943| + 74 111,4| - 03 1096 - 3,4 100,7| + 2,0 953| + 29
1005\ - 16| - 13 98,2 + 26 97,6 + 3,5 105,8| - 5,0 1010 - 7,8 999 - 08| - 08 98,1 + 29
100,1| - 04| - 04 100,2| + 2,0 100,1| + 2,6 100,1| - 54 100,2| - 0,8 100,2| + 03| + 0,0 100,5| + 24
1016 + 15| + 16 103,2) + 3,0 99,5| - 06 103,17 + 3,0 103,4) + 3,2 1019 + 17| + 13 102,5] + 20
1039 + 23| + 18 106,5| + 3,2 1053| + 58 10421 + 11 102,1| - 1,3 1044 + 25| + 18 1059 + 3.3
96,4 + 49| + 49 986| + 4,6 96,1 + 11,2 89,00 + 23 9471 + 34 940 + 38| + 36 86,0 - 03
91,0 + 29| + 24 97,61 + 59 96,5| + 97 746| - 48 882| - 26 904| + 1.8 + 1.1 888| - 21
106,1| + 19| + 15 109,5| + 3,8 1059| + 58 1039 + 1,1 107,5| - 25 1080 + 21| + 16 1156 + 28
103,5| + 08| + 0,5 106,7) + 2,1 102,0] + 3,6 116,4] + 5,6 102,7) - 45 106,2) + 13| + 09 1155 + 3,2
1044 + 59| + 56 1102 + 7,6 104,2| + 10,0 1046 + 59 101,4| - 04 106,4| + 53| + 50 1129 + 44
294 + 18| + 14 1058] + 49 102,7) + 3,6 96,5| + 0,1 96,7| - 27 1024 + 22| + 1,6 113,00 + 3,6
102,01 + 19| + 15 106,1| + 18 1085 + 54 101,2| - 05 99,3 - 0,2 104,71 + 26| + 21 113,6| + 5,6
100,3| + 3,1 + 26 103,5) + 1,8 1006 + 3,9 98, + 44 97,61 + 07 998 + 33| + 26 96,2 + 45
101,3] + 19| + 08 101,00 + 2,7 1052 + 7,0 103,0) - 34 99,2 - 08 102,2) + 30| + 1,6 1045 + 7.1
108,1| + 14| + 07 106,8] + 24 1094 + 3,5 12091 + 0,1 1090 - 14 1085/ + 19| + 08 109,7) + 3.4
1093 + 13| + 0,6 107,4) + 09 109,171 + 5,1 112,2) + 1,2 1093} - 1,7 110,2) + 18| + 0,6 11491 + 4,1
1252 + 04| + 01 1243| + 07 123,8| + 3,0 130,3| + 0,2 19,7 - 19 19,4 + 07| + 0,0 1000 + 24
9841 + 2,11 + 1,7 10041 + 18 102,71 + 6,9 9241 + 38 9551 + 08 9581 + 191 + 10 8641 + 05
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwert- 2001 in Preisen von 2000. — 5 Entwicklung im Jahr 2003 ohne Niedersach-

steuer. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. —
1 Ohne Handel mit Kraftfahrzeugen und ohne Tankstellen. — 2 Angaben be-
ziehen sich auf den Einzelhandel in Verkaufsraumen. — 3 Einschl. Kraft-
wagenteilen und -zubehor. — 4 Bis einschl. 2000 in Preisen von 1995, ab

sen. — 6 Ab Januar 2005 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jungsten
Monaten auf Grund von Schatzungen fur fehlende Meldungen besonders
unsicher.
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6. Arbeitsmarkt *

Erwerbstatige 1) Arbeitnehmer 1) Beschaftigte 2) Beschaf- Arbeitslose 7)
tigte in
Bergbau Beschéaf-
und tigung-  |Personen
Ver- Verar- schaffen- |in be-
ande- beiten- Bau- den MaB- |ruflicher Ver-
Veranderung rung des Ge- | haupt- Kurz- nahmen |Weiter- anderung |Arbeits-
gegen Vorjahr gegen |werbe 3) |gewerbe 4)|arbeiter 5)|6) 7) bildung 7)) gegen losenquote |Offene
Vorjahr Vorjahr |7)8) Stellen 7)
Zeit Tsd % Tsd Tsd % Tsd Tsd Tsd % Tsd
Deutschland
2003 38723 - 09 - 369 34650 - 1,3|9 6136 817 195 143 260 4377 + 315 10,5 355
2004 38 868 + 0,4 + 145 34 652 + 0,0 6019 769 151 117 184|10) 4381|10) + 93|10) 10,5 286
2005 38779 - 02 - 89 34425 - 07 5931 719 12614 62|14 115|117 486111 + 479|11) 11,712 413
2005 Febr. 38375 + 0,1 + 30 34081 - 05 5930 660 168 77 122|11) 5288|11) + 647 |11) 12,7 333
Marz 38434 - 0,1 - 57 5925 693 174 67 116 5266 + 718 12,7 394
April 38 558 - 04 - 139 5919 721 159 59 113 5052 + 609 12,2 434
Mai 38721 - 03 - 115 34323 - 08 5915 729 142 53 112 4884 + 591 11,8 442
Juni 38 805 - 03 - 120 5911 734 137 50 109 4781 + 547 (13) 11,5 439
Juli 38772 - 03 - 111 5918 734 109 50 99 4837 + 476 11,7 447
Aug. 38814 - 03 - 104 34 520 - 07 5946 740 89 51 95 4797 + 451 11,6 464
Sept. 39 093 - 03 - 118 5958 740 96 55 103 4 646 + 389 11,2 467
Okt. 39 217 - 04 - 142 5937 732 102 58 111 4 555 + 348 11,0 453
Nov. 39213 - 03 - 125 34775 - 0,6 5930 729 98 59 128 4531 + 273 10,9 422
Dez. 38988 - 03 - 112 5900 708 84|14) 55(14) 130 4604 + 140 1,1 394
2006 Jan. 15) 3824615 - 0,3(15 - 110 655 96 | 14) 48|14 120 5012 - 75 12,1 415
Febr. . .. 119) 43114 112 5048 - 241 12,2 464
Westdeutschland ©)
2003 .|9 5503 594 160 31 161 2753 + 255 8,4 292
2004 5380 562 122 24 121100 2783|10) + 89|10 8,5 239
2005 5215 529 101|14) 13|14) 77|11 3247|11) + 464 |11) 9,9(12) 325
2005 Febr. 5215 490 133 18 80|11) 3486|117 + 54011 10,6 279
Marz 5210 515 137 16 78 3477 + 604 10,6 320
April 5202 533 128 14 76 3339 + 533 10,2 345
Mai 5199 538 113 13 75 3242 + 531 9,9 344
Juni 5194 541 110 12 73 3188 + 518(13) 9,7 344
Juli 5198 539 87 10 67 3240 + 479 9,9 346
Aug. 5221 543 69 10 63 3238 + 472 9,8 359
Sept. 5232 543 77 9 68 3140 + 438 9,5 357
Okt. 5210 535 86 9 74 3098 + 404 9,4 345
Nov. 5203 535 81 9 85 3081 + 352 9,4 321
Dez. 5177 522 70(14) 9|14 86 3119 + 257 9,5 310
2006 Jan. 488 79|14 8|14 79 3362 + 52 10,2 327
Febr. . . ..114) 8114) 74 3370 - 116 10,2 367
Ostdeutschland +
2003 |9 632 223 35 112 99 1624 + 61 18,5 63
2004 639 207 29 93 63|10) 1599(10) + 4[10) 18,4 47
2005 717 189 25(14) 49 |14) 3811 161411 + 16|11 18,7112 88
2005 Febr. 715 170 35 59 41|11) 180211 + 107 |11 20,8 54
Marz 715 178 36 51 38 1789 + 114 20,7 74
April 717 188 31 45 37 1713 + 76 19,8 89
Mai 717 191 29 41 37 1643 + 60 19,0 98
Juni 717 193 27 38 36 1592 + 29|13 18,5 96
Juli 720 195 21 39 32 1597 - 2 18,6 101
Aug. 724 197 20 42 32 1560 - 21 18,1 106
Sept. 727 197 19 46 34 1506 - 49 17,5 110
Okt. 727 196 17 49 37 1456 - 56 16,9 108
Nov. 727 194 17 50 43 1450 - 79 16,9 100
Dez. 723 186 14(14) 46 |14) 44 1485 - 117 17,3 84
2006 Jan. 167 17 |14) 39|14 41 1650 - 127 19,2 87
Febr. .14 35|14) 38 1678 - 124 19,5 97
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. — * Jahres- messen an allen zivilen Erwerbspersonen. — 9 Ergebnisse ab 2003 positiv be-
und Quartalswerte: Durchschnitte; Jahreswerte: Eigene Berechnung, die Ab- einflusst durch erstmalige Einbeziehung meldepflichtiger Betriebe, die im Zu-
weichungen zu den amtlichen Werten sind rundungsbedingt. — o Ohne ge des Aufbaus des Unternehmensregisters festgestellt worden sind. —

West-Berlin. — + Einschl. West-Berlin. — 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. —
2 Einschl. tatiger Inhaber; Monatswerte: Endstande. — 3 Bis Dezember 2004
Westdeutschland einschl., Ostdeutschland ohne West-Berlin. — 4 Die Ergeb-
nisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige , Vorbereitende Baustellenar-
beiten” sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — 5 Stand zur Monatsmitte. — 6 Be-
schaftigte in ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen (ABM) und Strukturan-
passungsmaBnahmen (SAM); vorldufige und teilweise revidierte Anga-
ben. — 7 Stand zur Monatsmitte; bis Dezember 2004 Endstdnde. — 8 Ge-
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10 Ab Januar 2004 Arbeitslose ohne Teilnehmer an Eignungsfeststellungs-
und TrainingsmaBnahmen. — 11 Ab Januar 2005 Arbeitslose einschl. erwerbs-
fahiger Sozialhilfeempfanger. — 12 Ab Januar 2005 einschl. Angebote fur Ar-
beitsgelegenheiten. — 13 Ab Juni 2005 berechnet auf Basis neuer Erwerbs-
personenzahlen. — 14 Auf Basis bisher eingegangener Meldungen hochge-
rechnete Angaben der Bundesagentur fur Arbeit. — 15 Erste vorlaufige
Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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Verbraucherpreisindex

Indizes der Preise im

Index der Weltmarkt-

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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AuBenhandel preise fur Rohstoffe 5)
davon: Index der
Erzeuger- |Index der
andere preise Erzeuger-
Ver- u. Ge- Dienstleis- gewerb- preise
brauchs- tungen licher landwirt-
Nah- guter ohne ohne Produkte im|schaft-
rungs- Energie 1) Wohnungs-| Wohnungs-| Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt | mittel 2) Energie 1) |mieten 2) | mieten index 2) 3) |absatz4) |dukte 4)r) |Ausfuhr Einfuhr Energie 6) |Rohstoffe 7)
2000 = 100
102,0 105,1 100,3 105,7 102,4 101,2 100,3 103,0 107,1 101,0 100,6 91,4 91,9
103,4 106,1 101,1 106,0 104,9 102,6 100,2 102,4 100,0 100,8 98,4 86,1 91,1
104,5 106,0 101,4 110,2 106,4 103,8 100,3 104,1 101,3 100,6 96,2 82,9 86,9
106,2 105,7 102,9 114,8 108,9 104,8 101,4 105,8 99,7 101,1 97,2 101,4 96,3
108,3 105,8 103,8 126,6 111 105,9 102,7 110,7 |p) 98,8 102,4 101,4 139,5 105,4
106,2 106,6 103,1 116,1 108,1 104,7 101,4 105,6 104,2 101,3 97,6 104,5 101,1
106,2 106,7 103,1 114,2 108,6 104,8 105,5 107,2 101,1 97,0 100,8 99,1
106,5 106,0 102,8 115,5 109,9 104,8 106,1 105,0 101,2 97,3 104,7 97,6
106,7 104,9 102,8 117,3 110,3 105,0 101,8 106,4 99,8 101,5 98,2 114,3 94,6
106,4 104,3 102,9 116,6 109,2 105,0 106,6 99,1 101,5 98,3 112,7 93,5
106,6 104,2 102,9 120,4 108,9 105,1 107,6 97,4 101,7 99,4 123,0 92,0
106,2 104,1 103,0 117,2 108,4 105,2 102,0 107,1 98,6 101,6 98,1 108,1 91,4
107,3 105,3 103,7 114,5 11,7 105,2 107,2 98,7 101,2 97,2 96,8 89,2
106,9 105,7 103,5 116,4 109,8 105,4 108,1 97,6 101,5 98,0 107,5 95,7
107,3 106,3 103,6 17,5 110,5 105,6 102,5 108,5 98,8 101,8 98,8 11,4 99,2
107,6 106,6 103,7 120,7 110,3 105,6 109,1 100,0 102,1 100,1 125,3 103,1
107,7 106,4 103,7 123,3 109,7 105,7 109,9 98,4 102,1 100,1 128,2 103,1
108,0 107,1 103,6 123,0 110,9 105,8 102,5 109,9 98,4 102,0 99,7 124,3 102,3
108,1 107,0 103,5 125,8 110,6 105,9 110,4 98,5 102,2 101,3 144,6 106,6
108,6 105,9 103,2 129,0 112,1 106,0 11,0 97,5 102,4 101,9 151,8 107,0
108,7 104,9 103,1 130,9 112,5 106,0 102,7 11,3 98,7 102,4 102,8 160,9 105,9
109,1 104,8 104,2 135,1 11,3 106,0 111,8 98,4 102,8 103,3 160,5 105,8
109,1 104,4 104,3 135,6 11,2 106,1 112,6 98,7 103,0 103,7 154,0 108,0
108,6 104,6 104,4 130,9 110,4 106,2 103,0 112,5 100,4 103,0 103,5 148,5 112,0
109,6 105,5 104,2 131,0 13,7 106,3 112,8|p) 101,5 103,1 103,8 152,0 115,8
109,1 106,6 103,7 134,4 110,7 106,5 114,1|p) 101,6 103,3 104,7 163,7 117,8
109,5 107,1 104,0 134,7 111,6 106,7 114,9 160,9 1221
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
+ 2,0 + 5.1 + 0,3 + 57 + 24 + 1,2 + 0,3 + 3,0 + 71 + 1,0 + 0,6 - 8,6 - 8,1
+ 1,4 + 1,0 + 08 + 0,3 + 24 + 14 - 01 - 06 - 66 - 02 - 22 - 58 - 09
+ 11 - 01 + 03 + 4,0 + 14 + 1,2 + 01 + 17 + 1,3 - 02 - 22 - 37 - 46
+ 1.6 - 03 + 1.5 + 4,2 + 23 + 1,0 + 1.1 + 1,6 - 1.6 + 05 + 1,0 + 223 + 10,8
+ 20 + 01 + 09 + 10,3 + 20 + 1,0 + 1,3 + 46| - 09 + 1,3 + 43 37,6 + 94
+ 2,0 - 0,2 + 1,7 + 73 + 24 + 1,0 + 11 + 1,6 + 6,3 + 0,8 + 2,5 + 441 + 211
+ 1,7 - 04 + 1,8 + 5,0 + 24 + 1,0 + 1,5 + 59 + 0,8 + 2,0 + 30,9 + 21,9
+ 1.8 - 0,3 + 1,7 + 58 + 23 + 1,0 + 1,9 + 7.1 + 0,9 + 2,2 + 28,5 + 18,0
+ 20 - 02 + 1,8 + 63 + 24 + 11 + 15 + 22 - 06 + 11 + 25 + 323 + 11,0
+ 1.8 - 1.2 + 1.5 + 63 + 23 + 11 + 23 - 53 + 1.0 + 27 + 43,2 + 69
+ 2,0 - 1,4 + 1,5 + 95 + 23 + 1,2 + 3,3 - 55 + 1,3 + 4,1 + 51,9 + 3,7
+ 1.8 - 1.3 + 1.6 + 7,0 + 2,5 + 1,1 + 1,7 + 2, - 5,9 + 1.2 + 2,7 + 32,3 + 0,4
+ 21 - 04 + 23 + 47 + 25 + 11 + 29 - 43 + 1,0 + 22 + 20,0 - 02
+ 1.6 - 1.1 + 1.4 + 53 + 24 + 1,0 + 39 - 5,8 + 1.3 + 29 + 30,1 + 31
+ 1,8 - 0,1 + 1,7 + 6,6 + 2,0 + 11 + 2,0 + 4,2 - 6,1 + 1,5 + 3,7 + 35,5 + 31
+ 1,8 + 0,5 + 0,6 + 83 + 21 + 1,0 + 4,2 - 4,9 + 1,3 + 3,8 + 37,4 - 0,4
+ 1,6 + 0,1 + 04 + 9,0 + 1,5 + 1,0 + 46 - 58 + 1.0 + 33 + 351 - 1.9
+ 1.7 + 05 + 05 + 59 + 26 + 11 + 1.1 + 41 - 5,6 + 07 + 22 + 189 + 1.2
+ 1.8 + 03 + 04 + 10,2 + 1,8 + 1,0 + 46 - 81 + 1.1 + 44 + 435 + 76
+ 20 - 01 + 04 + 11,7 + 20 + 11 + 46 - 1 + 1,2 + 47 + 45,0 + 96
+ 1,9 + 0,0 + 0,3 + 11,6 + 2,0 + 1,0 + 0,9 + 4,6 - 11 + 0,9 + 4,7 + 40,8 + 11,9
+ 2,5 + 0,5 + 1.3 + 15,9 + 1,9 + 1,0 + 49 - 0,7 + 1,3 + 51 + 424 + 13,2
+ 23 + 02 + 1.4 + 12,6 + 21 + 1,0 + 46 + 1.3 + 1.3 + 43 + 252 + 174
+ 23 + 05 + 1.4 + 11,7 + 1,8 + 1,0 + 1,0 + 50 + 1.8 + 1.4 + 55 + 374 + 225
+ 2,1 + 0,2 + 0,5 + 14,4 + 1,8 + 1,0 + 52|p) + 2,8 + 1,9 + 6,8 + 57,0 + 29,8
+ 2,1 + 09 + 0,2 + 155 + 08 + 1,0 + 56|p + 41 + 1.8 + 68 + 523 + 23,1
+ 21 + 08 + 04 + 14,6 + 1,0 + 1,0 + 59 . . + 444 + 231

tes. — 3 Fruher: Gesamtwirtschaftliches Baupreisniveau. — 4 Ohne Mehrwert-
steuer. — 5 HWWA-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf Euro-Basis. — 6 Koh-
le und Rohél. — 7 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »
Deutschland

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd €

Empfangene
Bruttolohne 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 /€ % %
1575,1 3,2 1034,9 0,8 553,5 4,6 1588,4 2,1 2344,9 3,0 257,6 - 06 11,0
1592,5 1.1 1029,9 - 05 599,0 8,2 1629,0 2,6 2 386,5 1.8 251,7 - 23 10,5
1589,7 - 02 10129 - 17 613,2 2,4 1626,1 - 02 2427,6 1.7 245,4 - 25 10,1
1623,0 2,1 1036,3 2,3 625,0 1,9 1661,3 2,2 2474,2 1,9 249,4 1,7 10,1
854,6 3,0 547,5 33 330,5 34 878,0 34 1297,7 2,6 122,7 - 38 9,5
883,4 3,4 569,6 4,0 339,9 2,8 909,5 3,6 1337,4 31 123,2 0,4 9,2
902,0 2,1 590,0 3,6 353,8 4,1 943,9 3,8 1389,5 3,9 130,9 6,2 9,4
908,4 0,7 591,5 0,2 368,7 4,2 960, 1 1,7 1406,1 1,2 139,4 6,5 9,9
907,7 - 01 587,5 - 07 379,0 2,8 966,5 0,7 1435,5 2,1 147,9 6,1 10,3
912,0 0,5 600,3 2,2 379,3 0,1 979,6 1,4 1466,4 2,1 153,8 4,0 10,5
908,9 - 03 599,5 - 01 377.8 - 04 977.3 - 02 1488,5 1.5 158,7 3,2 10,7
213,5 0,9 140,2 2,2 96,7 1,7 236,9 2,0 367,1 1,7 50,8 0,2 13,8
219,9 1,0 142,4 3,4 94,0 0,2 236,4 2,1 360,6 1,7 35,6 4,2 9,9
226,5 0,1 153,0 1,7 93,7 - 07 246,6 0,8 360,5 1.7 324 4,7 9,0
252,1 - 00 164,7 1,5 95,0 - 08 259,7 0,7 378,2 3,4 35,1 9,2 9,3
213,3 - 01 141,2 0,7 95,0 - 1.8 236,2 - 03 370,4 0,9 52,5 34 14,2
219,2 - 03 142,5 0,0 94,5 0,6 237,0 0,3 368,1 2.1 37,0 3,7 10,0
225,8 - 03 152,5 - 03 93,5 - 02 245,9 - 03 368,4 2,2 33,6 3,9 9,1
250,7 - 06 163,4 - 08 94,9 - 01 258,3 - 05 381,7 0,9 35,7 1.5 9.3
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2006. — * Private fangene monetére Sozialleistungen. — 5 Masseneinkommen zuzuglich Be-

Haushalte einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 1 Inldnder-
konzept. — 2 Nach Abzug der von den Bruttoldhnen und -gehaltern zu ent-
richtenden Lohnsteuer sowie den Sozialbeitragen 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 Gebuhren. — 4 Nettoléhne und -gehélter zuzuglich emp-

9. Tarif- und Effektivverdienste
Deutschland

triebstberschuss, Selbstandigeneinkommen, Vermégenseinkommen (netto),
Ubrige empfangene laufende Transfers, Einkommen der privaten Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck, abzlglich 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: Februar 2006. — 3 Produzierendes Gewerbe ohne Energieversorgung

66*

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
2000 = 100 |Vorjahr 2000 = 100 |Vorjahr 2000 = 100 |Vorjahr 2000 = 100 |Vorjahr 2000 = 100 |Vorjahr 2000 = 100 | Vorjahr
89,7 4,9 90,1 4,6 94,8 31 88,3 6,1 89,5 5.5 89,9 4,1
92,0 2,6 92,2 2,4 96,2 1.4 91,7 3,8 92,1 2,9 92,5 2,9
93,4 1.5 93,6 1.5 96,3 0,2 93,4 1,9 93,6 1,7 94,2 1,7
95,2 1,9 95,3 1,8 97,2 0,9 95,1 1,8 95,1 1,7 95,7 1,6
97,9 2,9 98,0 2,8 98,6 1.4 98,0 3,1 98,0 3,0 97,4 1,8
100,0 2,1 100,0 2,1 100,0 1.5 100,0 2,0 100,0 2,0 100,0 2,7
102,0 2,0 101,9 1.9 101,8 1.8 101,8 1,8 101,7 1,7 102,2 2,2
104,7 2,7 104,6 2,6 103,2 1.4 105,0 32 104,9 3,1 104,3 2,0
106,8 2,0 106,8 2,0 104,4 1,2 107,7 2,5 107,4 2,4 . .
108,0 1,2 108,2 1,3 104,9 0,5 109,6 1.8 109,4 1.8
109,0 0,9 109,3 1.1 105,2 0,4 111,2 1,5 111,0 1,5
99,8 1,8 99,9 1,9 99,2 1,3 99,9 3,2 99,7 3,2
100,2 1,4 100,3 1.5 101,4 0,9 100,1 1,4 99,9 1,4
111,2 1,0 111,3 1,1 104,0 - 00 116,6 0,8 116,4 0,8
120,9 0,7 1211 0,9 114,7 - 02 121,8 2,0 121,5 2,0
101,0 1.2 101,3 1.4 99,6 0,4 101,4 1,6 101,2 1.5
101,2 1,0 101,5 1,2 101,9 0,5 101,4 1,2 101,1 1,2
112,2 0,9 112,5 1,1 104,5 0,5 118,5 1,6 118,2 1,6
121,7 0,7 122,1 0,8 114,9 0,1 123,7 1,5 123,4 1.5
133,7 0,9 134,0 1,1 152,0 1,5 151,7 1,5
101,4 0,8 101,7 1,0 101,7 1,7 101,5 1,7
101,6 1.0 101,9 1.1 101,7 1,6 101,4 1.6
102,5 1,1 102,8 1,2 103,7 1.1 103,5 1.1
161,0 0,4 161,5 04 165,4 1,6 165,0 1,6
101,7 0,9 102,0 0,9 102,0 1,9 101,7 1,9
101,5 0,9 101,9 1.0 101,6 1.4 101,6 1,7

sowie ohne Ausbaugewerbe. Eigene Berechnung unter Verwendung von An-
gaben des Statistischen Bundesamts nach alter und neuer Systematik der
Wirtschaftszweige.
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Mio €
2005
Position 2003 2004 2005 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Okt. Nov. Dez.
A. Leistungsbilanz + 33924|+ 45594|- 29024|- 13647|- 3836|- 15061|- 7516|- 7248|- 297
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1041169 1133107| 1223083| 304878| 309157| 330168| 108271 112678 109219
Einfuhr (fob) 933014| 1026438| 1164544 286 516 292 824 321884 105 036 110 129 106 719
Saldo + 108157+ 106669+ 58538|+ 18362|+ 16333+ 8283|+ 3234|+ 2549+ 2500
2. Dienstleistungen
Einnahmen 331859 360 309 386 019 96 141 107 090 98 864 33589 31159 34116
Ausgaben 312310 332014 354 639 85976 98 991 88972 29 417 28 498 31057
Saldo + 19550+ 28294|+ 31381|+ 10165|+ 8100|+ 9892|+ 4172+ 2661|+ 3059
3. Erwerbs- und Vermoégenseinkommen
(Saldo) - 37363|- 33087|- 52956|- 26036|- 8971|- 14900|- 9437|- 5523|+ 60
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 81703 81048 82 326 16 656 15 447 17 893 4170 4546 9177
eigene Leistungen 138 121 137 330 148 312 32794 34 745 36 229 9 655 11481 15093
Saldo - 56416 - 56284|- 65985|- 16136| - 19298| - 18336|- 5485|- 6935/ - 5916
B. Saldo der Vermogensubertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermégensgltern + 12902|+ 17416|+ 12163|+ 3916|+ 2983|+ 4141+ 762 | + 874| + 2505
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: =) + 4121|- 8314|+ 39566|+ 43430|+ 29806|- 59566|- 9908|- 8801|- 40857
1. Direktinvestitionen - 1660 - 46778) - 155340| - 11570| - 97611|- 26111|- 6431 - 12890| - 6790
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 139680 - 130798| - 207933| - 25933| -102553| - 47122|- 9426|- 21550| - 16 146
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 138018+ 84020+ 52593|+ 14363|+ 4942+ 21011+ 2995|+ 8660+ 9356
2. Wertpapieranlagen + 68904+ 71199|+ 142585|+103311|+ 92594| - 57121|- 6558| - 34660|- 15903
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 278253| - 330759| - 423068| - 89330|-109332|-101310| - 19449| - 46194| - 35667
Aktien - 77369 - 102824|- 126022 - 505 - 31635|- 45696| - 2823|- 22820| - 20053
Anleihen - 176796 | — 174849| - 282527|- 74327|- 75562| - 58166|- 28861|- 18477 - 10828
Geldmarktpapiere - 24090 - 53087|- 14523|- 14499|- 2136+ 2550|+ 12235|- 4898|- 4787
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 347157+ 401959|+ 565655| + 192641| +201926| + 44191|+ 12891+ 11535|+ 19765
Aktien + 111627 |+ 137498 + 270140 + 26 675| + 149 741 57211 - 9847+ 15967 + 51091
Anleihen + 197481+ 255815|+ 241610 + 151236| + 28484+ 16627+ 19733|+ 2844|- 50950
Geldmarktpapiere + 38050)+ 8648|+ 53908|+ 14730|+ 23703|- 29647|+ 3005|- 7276|- 25376
3. Finanzderivate - 11172| - 4820 - 15916)+ 3270|- 8673|- 3324|- 1486|+ 988| - 2826
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) - 80167|- 40438|+ 49342|- 54688|+ 41346|+ 18200+ 4340+ 36581| - 22721
Eurosystem + 9145| + 6952 | + 4909| - 1040 4773| - 4044| - 961 | + 978| - 4061
Staat -  3807|- 4861|+ 1234| - 9257 8493| - 2272+ 2282|+ 471| - 5025
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 17593| - 12692|+ 86741|- 51827|+ 39515|+ 29958+ 2329|+ 56137|- 28508
langfristig + 1548| - 23246|- 56728|+ 3765|- 6029|- 43204|- 4413)- 5061|- 33730
kurzfristig - 19142+ 10554|+ 143469| - 55591|+ 45544+ 73161|+ 6741|+ 61198|+ 5222
Unternehmen und Privatpersonen - 67915| - 29839|- 43540|+ 7437)- 11434|- 5441|+ 690| — 21004| + 14873
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) + 28217+ 12524+ 18894|+ 3108+ 2150/ + 8789|+ 227+ 1179|+ 7383
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen — 509481 - 546981- 227071- 337011- 289531+ 70486|+ 166621+ 15174| + 38650

* Quelle: Europaische Zentralbank.
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X. AuBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Leistungsbilanz Vermogens- |Kapitalbilanz
Uber-
tragungen
und Kauf/ Nachrichtlich:
Verkauf Verénderung
von im- darunter 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 AuBen- |Dienst- Vermogens- |Uber- mogens- ins- Transaktions- | Trans- zu Transak-
bilanz handel 1) 2) |handel 3)4) |leistungen 5) |einkommen |tragungen |gutern gesamt 6) werten 7) aktionen tionswerten 7)
Mio DM
- 35438| + 33656 - 1426| - 44983 + 28481 - 51167 - 1963| + 16574 - 52888| + 20827 - 68745
- 31450| + 60304 - 3217 - 52549| + 19095 - 55083 - 1915 + 43448 + 22795 - 10082 + 35766
- 49418 + 71762 - 1318 - 62803| + 2393| - 59451 - 2637| + 60708 + 2846 - 8653 - 12242
- 42363 + 85303 - 4294 - 63985 - 3975| - 55413 - 3845 + 50117 - 10355| - 3909 - 17754
- 21086 + 98538 - 4941 - 64743| + 1052 - 50991 - 3283 + 24290 + 1882 + 79 + 1610
- 17336 + 116467 - 7875| - 68692 - 4740 - 52496 + 52 + 6671 + 6640 + 10613 + 8468
- 28696| + 126970 - 8917 - 75053| - 18635 - 53061 + 1289 + 25683 - 7128 + 1724 - 8231
- 49241 + 127542 - 15947| - 90036 - 22325| - 48475 - 301 - 20332 + 24517 + 69874 - 72364
- 68913 + 115645 - 17742 - 95848| - 16302] - 54666 + 13345| + 66863 + 11429 - 11294 + 94329
+ 830| + 186771 - 14512 - 97521 - 21382 - 52526 - 756| - 23068 + 11797 + 22994 + 63911
Mio €
- 25177 + 65211 - 8153| - 46035| - 11415 - 24785 - 154) - 10396 + 12535| + 35726 - 36999
- 35235 + 59128 - 9071 - 49006 - 8335 - 27950 + 6823 + 34187 + 5844 - 5775 + 48230
+ 4241 + 95495 - 7420) - 49862 - 10932 - 26856 - 387 - 1179 + 6032 + 11757 + 32677
+ 43375| + 132788 - 8552 - 35328 - 18022 - 27511 - 212| - 38448 + 2065| - 4716 - 33292
+ 40291 + 129921 - 11149 - 34274) - 15925] - 28282 + 312 - 48054 + 445| + 7 451 + 2658
+ 81925| + 156096 - 15243| - 31254| + 635 - 28309 + 430 - 114695 + 1470 + 32340 - 3906
+ 92230| + 160554 - 20170 - 27876| + 8643| - 28921 - 1268| - 100078 + 2182 + 9116 - 22230
+ 10147 + 29835 - 2912 - 8015| - 3036 - 5725 - 30 - 6491 - 1495| - 3627 + 3444
+ 47321 + 29841 - 2571 - 7989| - 6934 - 7616 + 149| - 23849 + 1505 + 18969 + 22123
+ 10334 + 38430 - 2672 - 13384| - 3384 - 8656 + 208 + 9792 - 751 - 20335 - 15902
+ 15078 + 31815 - 2994| - 4886 - 2571 - 6 285 - 16| - 27506 + 1186| + 12444 - 7008
+ 24233 + 41359 - 3325 - 6993 - 1151 - 5 656 + 280 + 482 + 205| - 24996 - 6821
+ 24091 + 43303 - 3510 - 5945| - 2401 - 7357 + 177| - 61906 - 339| + 37638 + 30993
+ 13814 + 36436 - 4269| - 11476] + 1555| - 8432 + 191 - 23665 + 1568| + 9 660 - 31266
+ 19787| + 34998 - 4139 - 6841| + 2632 - 6863 - 218| - 29606 + 371 + 10037 + 3189
+ 29133| + 43229 - 44 - 5463| + 3135 - 7 348 - 149 - 22591 - 181 - 5051 - 6813
+ 23282| + 41543 - 4677 - 5892| - 1307 - 6 386 + 107) - 24592 + 1230 + 1204 + 15846
+ 19248| + 41059 - 5182 - 12294| + 3294 - 7628 + 60| - 15579 - 783 - 3729 - 8668
+ 20568| + 34723 - 5890| - 4227 + 3520 - 7 558 + 57 - 37316 + 1916 + 16691 - 2259
- 1200 + 10170 - 556| - 5448 | - 1350 - 2935 + 224| - 7579 - 77| + 7474 - 3057
+ 5646| + 14416 - 786| - 4147 - 1010 - 2828 - 78| + 8 269 - 259| - 13837 + 3508
+ 4121 + 10996 - 723| - 3493 - 834| - 1826 - 27| - 6328 - 255| + 2234 - 21689
+ 4118 + 10235 - 902| - 1147 - 1176 - 2891 + 49| - 4831 + 521 + 663 + 14870
+ 6839| + 10584 - 1369 - 247 - 561 - 1568 - 38] - 16346 + 921 + 9 546 - 190
+ 5984| + 12498 - 1362 - 3797 - 809 - 546 + 13| + 4947 - 206 - 10944 + 5619
+ 6341 + 12273 - 1043} - 1879 - 343 - 2667 - 179 + 6043 - 26| - 12205 + 556
+ 11908 + 16588 - 920 - 1317 + o| - 2443 + 447| - 10508 + 437 | - 1846 - 1299
+ 7716 + 14371 - 1068 - 2189| - 1610 - 1788 + 84| - 40093 - 628| + 32293 + 315
+ 7634 + 14140 - 1223 - 1409 - 1232 - 2642 - 30| - 7317 + 607 | - 287 + 9981
+ 8741 + 14791 - 1219 - 2347 + 442 - 2926 + 123] - 1449 - 318| + 5633 + 20697
+ 6300 + 13572 - 1722 - 2426 + 178| - 3301 + 164 + 2957 + 847| - 9421 - 1588
+ 2543 + 10917 - 1411 -  4865| + 300 - 2398 + 80| - 7626 + 517| + 5003 - 15748
+ 4972 + 11947 - 1135 - 4184 + 1078| - 2733 - 52] - 1899 + 204| + 14077 - 13931
+ 6360 + 12387 - 1438 - 2820 + 709| - 2478 - 22| - 1620 + 839| - 4718 + 23124
+ 7293 + 11763 - 1336] - 1592 + 9206| - 2 448 - 186| - 19467 - 182 + 12360 - 10787
+ 6134| + 10848 - 1365| - 2429 + 1017 - 1938 - 10| - 8520 - 621 + 239% - 9147
+ 7823| + 13333 - 1621 - 1833 + 581 - 2637 - 1221 + 12505 - 353 - 19108 - 1641
+ 9413| + 13571 - 1372 - 1378 + 963 - 2372 - 107| - 8662 + 494 - 644 18 279
+ 1189%| + 16325 - 1428 - 2252 + 1591 - 2 340 - 164 - 26434 - 322 + 14702 - 23451
+ 6252 + 12719 - 1474 - 1793 - 1809| - 1392 - 199 - 17615 + 404| + 11563 + 13005
+ 5393| + 12079 - 1376 - 2354| - 809 - 2146 + 2721 + 8126 - 141 - 13791 - 16881
+ 11637 + 16746 - 1826| - 1745) + 1312 - 2848 + 34 - 15103 + 967| + 3432 + 19723
+ 8440| + 14466 - 1662 - 2814 + 876| - 2426 + 104 - 5752 + 324 - 2792 - 1210
+ 279%| + 11576 - 1707 - 5612 + 883| - 2345 - 86| + 571 + 932| - 3280 - 20142
+ 8013| + 15017 - 1813 - 3868| + 1535 - 2858 + 42] - 10398 - 2039| + 2343 + 12684
+ 6464 + 12181 - 2350 - 2456 + 1425| - 2337 + 329| - 6 148 + 207| - 645 - 8057
+ 8058 + 13306 - 1851 - 1357 + 1059 - 3100 - 108| - 14159 + 1059 + 6209 - 13654
+ 6046 + 9236 - 1690 - 414 + 1035 - 2121 - 165| - 17008 + 650 + 11127 - 885
+ 5091 + 12538 - 1813] - 3228 + 791 - 2485 + 151 - 1239 - 261 + 7 288 + 28437

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif, bei Reparaturen. — 4 S. FuBnote 2. — 5 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr ent-

Ausfuhr fob. — 2 Ab Januar 1993 einschl. der Zuschatzungen fur nicht melde- haltenen Ausgaben fur Fracht- und Versicherungskosten. — 6 Saldo der
pflichtigen AuBenhandel, die bis Dezember 1992 in den Ergdnzungen zum Kapitalbilanz = einschlieBlich ~ Verdnderung der  Wahrungsreserven.
AuBenhandel enthalten sind. — 3 Hauptsachlich Lagerverkehr auf in- Kapitalexport: — . — 7 Zunahme: - .

landische Rechnung und Absetzung der Ruckwaren sowie der Warenwerte
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3. AuBenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2005 2006
Landergruppe/Land 2003 2004 2005 August September |Oktober November |Dezember |Januar p)
Alle Lander 1 Ausfuhr 664 455 731544 786 186 63 327 69 398 68 584 71517 66 593 68 598
Einfuhr 534 534 575 448 625 632 51751 54 381 56 403 58 211 57 357 56 060
Saldo + 129921 | + 156096 | + 160554 | + 11576 | + 15017 | + 12181 | + 13306 |+ 9236 | + 12538
I. Europaische Lander Ausfuhr 490 672 541 395 581 549 45 062 51011 50 908 53 582 48 769
Einfuhr 384939 408 698 445 391 36 087 38 351 39843 41 391 39797
Saldo + 105733 | + 132697 | + 136157 |+ 8976 | + 12660 | + 11065 | + 12191 | + 8972
1. EU-Lander (25) Ausfuhr 426 342 466 326 498 556 37977 43 404 43 659 46 336 41186
Einfuhr 324 043 342 636 368 831 28 695 31700 32909 34482 32390
Saldo + 102299 | + 123691 | + 129725 | + 9282 | + 11704 | + 10750 | + 11854 | + 8796
nachrichtlich:
EU-Lander (15) Ausfuhr 369 776 404 770 430 995 32545 37 408 37 485 39575 35161
Einfuhr 266 404 285 049 309 453 23971 26 273 27 569 28 660 27 166
Saldo + 103372 | + 119720 | + 121542 | + 8574 |+ 11135 | + 9916 | + 10914 | + 7995
EWU-Lander Ausfuhr 288 668 317 696 339 752 25198 29 463 29 755 31232 27 999
Einfuhr 215705 230717 249 162 19 316 21061 21986 22 876 21954
Saldo + 72963 | + 86979 |+ 90590 | + 5882 | + 8402 |+ 7769 |+ 8356 |+ 6045
darunter:
Belgien und Ausfuhr 38413 43 992 47 749 3839 4151 4126 4227 3995
Luxemburg Einfuhr 26 132 28 818 33687 2698 2978 2912 2902 2674
Saldo + 12282 |+ 15173 |+ 14062 |+ 1141 |+ 1173 |+ 1214 |+ 1325 |+ 1320
Frankreich Ausfuhr 69 025 74 360 79 871 5672 6915 6971 7211 6353
Einfuhr 48 545 51535 54 627 3950 4377 5057 5257 4842
Saldo + 20480 |+ 22825 |+ 25244 |+ 1723 |+ 2537 |+ 1914 |+ 1954 |+ 1511
Italien Ausfuhr 48 414 51479 54 374 3436 4732 4735 5268 4420
Einfuhr 34 259 35676 35589 2672 2949 3084 3223 2898
Saldo + 14156 |+ 15803 | + 18785 | + 764 |+ 1783 |+ 1651 |+ 2045 | + 1523
Niederlande Ausfuhr 42 219 46 730 47 799 3972 4185 4065 4449 4053
Einfuhr 42 301 46 204 53371 4 476 4 456 4583 4899 5174
Saldo - 83 | + 526 | - 5573 | - 504 | - 272 | - 518 | - 450 | - 1122
Osterreich Ausfuhr 35857 40 244 42 533 3492 3886 3838 3973 3752
Einfuhr 21453 24 020 25292 1936 2220 2301 2425 2147
Saldo + 14404 |+ 16224 | + 17241 |+ 1556 |+ 1666 |+ 1537 |+ 1547 |+ 1605
Spanien Ausfuhr 32364 36 249 40 395 2773 3377 3658 3696 3039
Einfuhr 16518 17 426 17 985 1191 1434 1457 1565 1555
Saldo + 15846 |+ 18823 | + 22410 |+ 1582 |+ 1943 |+ 2201 |+ 2131 |+ 1483
Andere Ausfuhr 137 674 148 630 158 804 12779 13941 13904 15104 13187
EU-Lander Einfuhr 108 337 111919 119 669 9378 10 639 10 923 11 606 10 436
Saldo + 29336 |+ 36711 |+ 39135 |+ 3401 |+ 3303 |+ 2981 |+ 3498 |+ 2751
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 55597 59 986 61681 4916 5300 5077 5570 4 606
Kénigreich Einfuhr 31712 34 466 39414 3018 3531 3579 3817 3417
Saldo + 23885 |+ 25520 |+ 22268 |+ 1898 |+ 1769 |+ 1498 |+ 1752 |+ 1190
2. Andere europaische  Ausfuhr 64 331 75 069 82993 7 086 7 607 7 249 7 245 7 582
Lander Einfuhr 60 897 66 062 76 561 7 392 6651 6934 6908 7 407
Saldo + 3434 | + 9007 | + 6432 | - 306 | + 956 | + 315 | + 337 | + 175
Il. AuBereuropéische Ausfuhr 172 329 188 782 203 210 18178 18 293 17 591 17 639 17 738
Lander Einfuhr 148 895 166 132 179 603 15 607 15 977 16 504 16 765 17 502
Saldo + 23434 |+ 22650 | + 23608 |+ 2571 |+ 2316 | + 1087 | + 874 | + 236
1. Afrika Ausfuhr 12072 13785 14785 1264 1269 1405 1161 1276
Einfuhr 10 239 11092 13208 1332 1470 1201 1357 1020
Saldo + 1832 | + 2694 | + 1577 | - 67 | - 202 | + 204 | - 19 | + 256
2. Amerika Ausfuhr 79 629 84 694 91970 7792 8229 8 206 8 276 7 964
Einfuhr 51948 54 679 57 443 5181 4 866 5488 5001 5019
Saldo + 27681 |+ 30016 | + 34527 |+ 2611 |+ 3364 |+ 2718 |+ 3275 |+ 2945
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 61654 64 860 69311 5820 6127 6222 6252 6 092
Einfuhr 39 231 40709 41342 3738 3275 3983 3527 3460
Saldo + 22423 |+ 24151 |+ 27969 |+ 2083 |+ 2851 |+ 2239 |+ 2725 |+ 2632
3. Asien Ausfuhr 75 620 84 789 90 608 8603 8225 7 505 7718 7 990
Einfuhr 84783 98177 106 882 8926 9471 9590 10 229 11267
Saldo - 9162 | - 13388 | - 16275 | - 323 | - 1246 | - 2085 |- 2511 | - 3277
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 15511 17 357 20478 2002 1860 1639 1765 1756
und mittleren Einfuhr 4 469 4398 4967 444 527 526 403 492
Ostens Saldo + 11043 |+ 12959 | + 15512 |+ 1557 |+ 1333 |+ 1113 |+ 1362 |+ 1264
Japan Ausfuhr 11889 12719 13330 1174 1092 1171 1071 1087
Einfuhr 19 684 21583 21435 1693 1737 1708 2099 2283
Saldo - 7795 |- 8865 |- 8104 | - 520 | - 645 | - 537 | - 1028 | - 1195
Volksrepublik Ausfuhr 18 265 20992 21280 2125 2153 1783 1850 1947
China 2) Einfuhr 25681 32791 39 891 3393 3678 3676 3953 4202
Saldo - 747 |- 11800 |- 18611 | - 1268 | - 1525 |- 1893 |- 2103 | - 2255
4. Ozeanien und Ausfuhr 5008 5513 5847 518 570 474 484 508
Polarregionen Einfuhr 1925 2184 2 069 168 170 225 178 197
Saldo + 3083 |+ 3329 |+ 3778 | + 350 | + 401 | + 250 | + 306 | + 31
Nachrichtlich:
Stidostasiatische Ausfuhr 24 515 26 838 27 542 2581 2426 2233 2371 2449
Schwellenlander 3) Einfuhr 27 119 30012 30 596 2454 2573 2787 2999 3386
Saldo - 2603 |- 3174 1 - 3054 |+ 127 | - 147 | - 554 | - 628 | - 938
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. — 2 Ohne Hong-
Einfuhr (cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen kong. — 3 Brunei Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen,

nach dem neuesten Stand. — 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf 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
Reise- dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- |(Kapital-
insgesamt verkehr 1) Transport 2) |leistungen |Lizenzen leistungen 3) |zusammen | Tatigkeit4) |serungen kommen 5) |ertrage)
- 49862 - 37821 + 4254 + 1080 - 2431 + 3488 - 18433 - 2544 - 591 - 1817 - 9115
- 35328 - 35154 + 2789 + 1424 - 1549 + 5237 - 8075 - 2073 + 506 - 1418 - 16603
- 34274 - 36761 + 1791 + 1365 - 748 + 5088 - 5009 - 1836 + 1485 - 1241 - 14684
- 31254 - 34813 + 3885 + 1316 - 480 + 5349 - 6511 - 1364 + 973 - 940 + 1575
- 27876 - 35349 + 6358 + 1629 + 114 + 3592 - 4221 - 1701 + 832 - 1618 + 10261
- 5945 - 8722 + 1340 + 246 - 278 + 1450 + 19 - 374 + 83 - 472 - 1928
- 11476 - 13585 + 762 + 385 + 17 + 1433 - 489 - 307 + 271 - 550 + 2105
- 6841 - 6013 + 1251 + 347 - 46 + 1181 - 3562 - 343 + 338 - 17 + 2749
- 5463 - 6 280 + 1014 + 411 + 1027 + 1024 - 2660 - 334 + 124 + 223 + 2912
- 5892 - 8183 + 1465 + 494 - 246 + 833 - 256 - 398 + 107 - 487 - 819
- 12294 - 14464 + 1830 + 283 - 323 + 853 - 473 - 420 + 87 - 972 + 4266
- 4227 - 6423 + 2049 + 442 - 344 + 882 - 833 - 549 + 514 - 382 + 3902
- 2252 - 2711 + 407 + 183 - 1M + 355 - 315 - 117 + 191 + 79 + 1513
- 1793 - 2341 + 423 + 206 - 227 + 286 - 141 - 137 + 132 - 163 - 1646
- 2 354 - 2894 + 528 + 134 + 5 + 270 - 396 - 122 + 13 - 165 - 644
- 1745 - 2947 + 514 + 153 - 24 + 277 + 281 - 140 - 38 - 159 + 1471
- 2814 - 3278 + 610 - 19 - 277 + 196 - 45 - 160 + 60 - 334 + 1210
- 5612 - 6184 + 650 + 110 + 89 + 370 - 647 - 128 + 26 - 305 + 1189
- 3868 - 5002 + 571 + 192 - 136 + 286 + 220 - 132 + 0 - 333 + 1868
- 2456| - 3638 + 674 + 145 - 309 + 251 + 422 - 144 + 36 - 148 + 1573
- 1357 - 1925 + 728 + 127 - 57 + 229 - 460 - 147 + 251 - 144 + 1201
- 414 - 860 + 647 + 170 + 22 + 402 - 795 - 258 + 227 - 93 + 1128
- 3228 - 2399 + 190 + 172 - 388 + 185 - 989 - 154 - 138 + 60 + 19
1 Ergebnisse ab Januar 2001 mit gréBerer Unsicherheit behaftet.— 2 Ohne renlieferungen und Dienstleistungen. — 4 Ingenieur- und sonstige tech-

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

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

nische Dienstleistungen, Forschung und Entwicklung, kaufménnische 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)

- 26856 - 16367 - 14257 - 12587 - 2110 - 10489 - 3520 - 6969 - 387 - 1361 + 974
- 2751 - 15710 - 13045 - 11214 - 2665 - 11801 - 3470 - 8331 - 212 - 1416 + 1205
- 28282 - 18277 - 15428 - 13731 - 2849 - 10005 - 3332 - 6672 + 312 - 1238 + 1550
- 28309 - 17128 - 14 307 - 12730 - 2821 - 11180 - 3180 - 8000 + 430 - 1094 + 1524
- 28921 - 17907 - 16 253 - 14725 - 1654 - 11014 - 2926 - 8088 - 1268 - 3419 + 2151
- 7357 - 4256 - 4469 - 4162 + 214 - 3101 - 79 - 2306 + 177 - 239 + 416
- 8432 - 5543 - 4415 - 4123 - 1128 - 2889 - 79 - 2094 + 191 - 261 + 452
- 6863 - 4206 - 3097 - 2763 - 1109 - 2658 - 79 - 1863 - 218 - 340 + 122
- 7348 - 4671 - 3739 - 3194 - 932 - 2678 - 732 - 1946 - 149 - 2038 + 547
- 6386 - 3253 - 3762 - 3322 + 509 - 3134 - 732 - 2402 + 107 - 315 + 422
- 7628 - 4927 - 4457 - 4138 - 470 - 2702 - 732 - 1970 + 60 - 331 + 391
- 7558 - 5057 - 429 - 4071 - 762 - 2501 - 732 - 1769 + 57 - 734 + 791
- 2340 - 1480 - 1223 - 1136 - 257 - 860 - 244 - 616 - 164 - 80 - 84
- 1392 - 506 - 1043 - 987 + 537 - 885 - 244 - 641 - 199 - 101 - 98
- 2146 - 826 - 1022 - 949 + 196 - 1320 - 244 - 1077 + 272 - 14 + 387
- 2848 - 1920 - 1697 - 1386 - 223 - 928 - 244 - 684 + 34 - 99 + 133
- 2426 - 1562 - 1345 - 1217 - 217 - 864 - 244 - 620 + 104 - 89 + 193
- 2345 - 1395 - 1203 - 1054 - 192 - 949 - 244 - 706 - 86 - 142 + 55
- 2858 - 1969 - 1908 - 1867 - 61 - 888 - 244 - 644 + 42 - 101 + 143
- 2337 - 1440 - 1057 - 998 - 383 - 898 - 244 - 654 + 329 - 109 + 438
- 3100 - 2153 - 1846 - 1757 - 307 - 947 - 244 - 703 - 108 - 104 - 4
- 2121 - 1465 - 1393 - 1317 - 72 - 656 - 244 - 412 - 165 - 521 + 356
- 2485 - 1627 - 1482 - 1223 - 145 - 858 - 244 - 614 + 15 - 81 + 96

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 Entwicklungslénder,
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 €

2005 2006

Position 2003 2004 2005

1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan.

I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland

(Zunahme/Kapitalausfuhr: -) — 203 369 |- 260875|- 368 652
1. Direktinvestitionen 1) - 5470|- 1516|- 36695
Beteiligungskapital - 33417|+ 17642|- 16779
reinvestierte Gewinne 2) + 3784|- 5605|- 9715
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren + 24163|- 13553|- 10201
2. Wertpapieranlagen - 41720|- 110592 |- 210891
Aktien 3) + 4468|+ 3520|- 22884
Investmentzertifikate 4) - 2795|- 10933|- 39864
Anleihen 5) - 53224|- 90734|- 143604
Geldmarktpapiere + 9831|- 12445|- 4540
3. Finanzderivate 6) - 1901|- 5412|- 4697
4. Ubriger Kapitalverkehr - 154722 |- 144826 |- 118552
Monetare Finanzinstitute 7 8) |- 122352|- 121833|- 85781
langfristig - 32602|+ 5854|- 69977
kurzfristig - 89750|- 127687 |- 15804
Unternehmen und Privat-
personen - 33329|- 22284|- 13854
langfristig - 4920|- 7482|- 8924
kurzfristig 7) - 28409|- 14802|- 4930
Staat + 728|+ 2143+ 3156
langfristig + 156 |+ 49|+ 7695
kurzfristig 7) + 572|+ 2094|- 4539
Bundesbank + 230|- 2851|- 22073

5. Veranderung der Wahrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme:-) + 445 | + 14701+ 2182

1. Ausléndische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik

(Zunahme/Kapitaleinfuhr:+) + 155315+ 146 180 |+ 268 574
1. Direktinvestitionen 1) + 25873|- 12172|+ 26264
Beteiligungskapital + 44233|+ 27493|+ 12103
reinvestierte Gewinne 2) - 3163 |+ 677 |+ 6530
Kreditverkehr ausléandischer
Direktinvestoren - 15197|- 40343|+ 7632
2. Wertpapieranlagen + 112629+ 120068 |+ 196 987
Aktien 3) + 23093|- 12763|+ 40030
Investmentzertifikate - 1757+ 4671+ 932
Anleihen 5) + 69628+ 142689+ 158 690
Geldmarktpapiere + 21665|- 14529|- 2665
3. Ubriger Kapitalverkehr + 16813|+ 38285|+ 45323
Monetare Finanzinstitute 778) |+ 10708 |+ 32337|+ 22455
langfristig - 5964|- 10083|- 9830
kurzfristig + 16672|+ 42421|+ 32285
Unternehmen und Privat-
personen + 429+ 11057 |+ 21232
langfristig - 297|+ 7810|+ 7836
kurzfristig 7) + 726+ 3247+ 13397
Staat + 3693|- 2658|+ 3740
langfristig + 4872|- 1425|+ 2818
kurzfristig 7) - 1179|- 1233|+ 922
Bundesbank + 1983|- 2451|- 2105
11l Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: =) - 48054|- 114695|- 100078

1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996 geédndert. —
2 Geschatzt. — 3 Einschl. Genuss-Scheine. — 4 Ab 1991 einschl. thesaurierter
Ertrdge. — 5 Ab 1975 ohne Stlckzinsen. — 6 Verbriefte und nicht verbriefte
Optionen sowie Finanztermingeschafte. — 7 Die hier ausgewiesenen Trans-

- 156 966 |- 105234 |- 66268|- 40184|- 51630|+ 58428|- 64012
- 16128|- 17173|- 7402|+ 4008|- 1443|+ 11756|- 6061
- 4319|- 7120|- 1694|- 3647|+ 510{+ 1664|- 3613
- 3521|- 972|- 2773|- 2449|- 1601+ 748|- 2213
- 8289|- 9081|- 2934|+ 10103|- 351+ 9344|- 234
- 65360|- 56475|- 29129|- 59927|- 35633|- 16520|- 26395
+ 701 |+ 434|- 3435|- 20584|- 21054|- 1116)- 2295
- 13910|- 8694|- 12000(- 5260|- 1399|- 528|- 7532
- 55381|- 46054|- 9540|- 32630|- 13669|- 12883|- 16765
+ 3230|- 2162|- 4154|- 1454|+ 490 |- 1993+ 196
- 3916|- 1980|+ 4358|- 3159|- 389 |+ 749|- 3719
- 71381|- 30837|- 33313|+ 16979|- 15224|+ 61792|- 27811
- 57518|- 46969|- 19195|+ 37903|- 4255|+ 60472|- 56433
- 11098|- 21044|- 21339|- 1649% |+ 1609|- 16133|- 673
- 46420|- 25926|+ 2144|+ 54399|- 5863|+ 76605|- 55760
- 17456+ 2475|- 8264|+ 9390|+ 638|+ 11480|- 2688
- 1714|- 3325|- 1800|- 2085|- 769 |- 878 |- 785
- 15742|+ 5800|- 6463|+ 11476|+ 1407|+ 12358|- 1903
+ 8426|- 1791|+ 3753|- 7232|+ 2036|- 8751|+ 2980
+ 1940+ 842|+ 4734+ 179 - 132 |+ 295 |+ 64
+ 6486|- 2633|- 981|- 7412|+ 2168|- 9046|+ 2916
- 4833|+ 15449|- 9607|- 23082|- 13643|- 1410+ 28331
- 181+ 1230|- 783|+ 1916|+ 1059|+ 650 | - 26

+ 134375|+ 80642|+ 50688|+ 2868|+ 37470|- 75436|+ 51618
+ 2946|+ 5970|+ 877 |+ 16472+ 21224|- 11453|- 3536
+ 1981|+ 5834|- 426 |+ 4714)+ 19120|- 17295|- 75
+  1991|- 264|+ 2770+ 2033+ 873 |+ 403 |+ 936
- 1025+ 399|- 1467+ 9725|+ 1230|+ 5439|- 4398
+ 56908|+ 89480|+ 35560+ 15039+ 4980|- 595|+ 13146
+ 5349|+ 26132|+ 8408|+ 140 |- 3240+ 3323|- 12975
+ 154 |+ 819|+ 1861|- 1903|+ 267 |- 376 |- 62
+ 42566+ 64613|+ 26848|+ 24663+ 10585|+ 618|+ 21255
+ 8839|- 2084|- 1558|- 7862|- 2631|- 4160/+ 4928
+ 74521|- 14808|+ 14252|- 28642|+ 11267|- 63389|+ 42008

+
a
B
w
[=2]
oo
|

~
~
o
oo
+

3202|- 27316|+ 10489|- 58317|+ 42712

+ 66621|- 22324|+ 3951|- 15962|+ 15293|- 54462+ 45505

+ 6762|+ 2731|+ 12723|- 984|+ 1578|- 5462|+ 954
+ 5754+ 814|+ 4564|- 329|- 318|- 3156+ 551
+ 1008|+ 1917|+ 8160|+ 2312|+ 1896|- 2306|+ 403
+ 5160|+ 950|- 3419|+ 1049|+ 246 |+ 513|]- 1758
+ 3015|- 424 |+ 607 |- 381 |+ 316 |- 430|- 1092
+ 2145|+ 1374|- 4026|+ 1430|- 71|+ 943 |- 666
- 1769|- 690|+ 1746)- 1391|- 1046|- 124 |+ 100

- 225911- 24592|- 155791- 37316l- 14159]|- 17008i- 12394

aktionswerte sind Uberwiegend aus Bestandsveranderungen abgeleitet.
Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit méglich — ausgeschal-
tet. — 8 Ohne Bundesbank. — 9 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Verande-
rung der Wahrungsreserven.
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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
115 965 113 605 13 688 60 209 7 967 31742 2 360 24 192 19 581 4611 91774
123 261 121 307 13 688 68 484 10 337 28798 1954 16 390 16 390 - 106 871
120 985 119 544 13 688 72 364 11445 22048 1441 15 604 15 604 - 105 381
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110918
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107
* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26 Fonds fur wahrungspolitische Zusammenarbeit - EFWZ). — 3 Einschl.

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

Kredite an die Weltbank. — 4 Einschl. der durch die Bundesbank an
Gebietsfremde abgegebenen Liquiditatspapiere; ohne die von Méarz 1993 bis
Maérz 1995 an Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte

10 ausgewiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank in der Europaischen Wahrungsunion ©

Mio €
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wahrungs- an Ansassige Forderungen Auslands-
fonds und auBerhalb Forderungen |an Anséssige position
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Wahrungs- Eurosystems |EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1)3)  |(netto) 2) Landern lichkeiten 3)  |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
141958 93 039 32287 8332 52420 9162 39 746 1 6179 135779
100 762 93 815 32676 7762 53377 313 6 620 14 6592 94 170
76 147 93215 35 005 8721 49 489 312 - 17385 5 8752 67 396
103 948 85 002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6 548 29 292 312 20 796 667 7 935 85175
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6 285 123983
100 176 75729 36 680 6996 32054 312 23480 655 7625 92 552
76 043 74 334 36 935 6 889 30510 312 740 656 7128 68 915
85702 73 506 37527 6 685 29 294 312 11233 651 6937 78 765
93110 71335 35495 6 548 29 292 312 20 796 667 7 935 85175
94 895 73 556 35888 6634 31034 312 20 327 699 6315 88 580
75 603 72794 36 348 6538 29 908 312 1809 687 5542 70 061
100 452 73813 36 399 6143 31271 312 25627 699 6322 94 131
87 967 74123 36 905 6 096 31123 312 12782 750 6123 81845
107 063 76 431 37 282 6 340 32809 350 29 451 831 6292 100 771
90 055 78 700 39816 5830 33054 350 10 141 864 5822 84 232
90 752 77 205 38927 5007 33270 350 12 291 907 6491 84 261
109 966 76 342 39 121 4990 32231 350 32397 878 5456 104 511
103 805 82825 43325 4994 34 506 350 19747 883 7 580 96 225
111 515 82 506 43 325 4979 34202 350 27777 882 7374 104 141
127 813 85 143 46 240 5012 33890 350 41420 901 6411 121 403
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6285 123983
104 778 89 064 51820 4 477 32766 350 14 499 865 6 307 98 471
109 677 88 029 51 646 3829 32554 350 20 450 847 5663 104013

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber 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.

72%

Kredite an die Weltbank. — 2 Enthalt auch die Salden im grenztberschreiten-
den Zahlungsverkehr der Bundesbank innerhalb des Eurosystems. Ab Novem-
ber 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale Forde-
rungen und Verbindlichkeiten gegentber nationalen Zentralbanken auBer-
halb des Eurosystems dargestellt wurden (in Spalte 6 bzw. 9). — 3 Vgl. An-
merkung 2. — 4 Euro-Er6ffnungsbilanz der Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)

gegenlber dem Ausland *

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- | empfan-
Stand am bei aus- Finanz- 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
2002 3) 331671 63817 | 267854 148 913 118 941 111 406 7535| 533423 57696| 475727| 387850 87 877 62 622 25255
2003 362 099 86627 | 275472| 159653| 115819| 108515 7304| 543186 54 822| 488364| 400431 87 933 60 464 27 469
2004 377 540 98632 278908| 159764| 119144| 112342 6802| 506434 50211| 456223| 361111 95112 63 762 31350
2005 409 493 97 333| 312160 179738 132 422 125 497 6925| 543507 65557 | 477950 370514| 107 436 73270 34 166
2005 Aug. 399 351 101 521 297 830 174 386 123 444 116 235 7209| 510571 62444 | 448 127| 350991 97 136 63 087 34 049
Sept. 417566| 108972| 308594 178097| 130497 123222 7275| 520747 66 615| 454 132| 352748| 101384 68 079 33305
Okt. 420570| 111087| 309483| 178222| 131261| 124035 7226| 528902 68611 460291| 357918| 102373 68 261 34112
Nov. 422 493 108 557 313936 179 055 134 881 127 707 7174| 532661 67 459 | 465202| 360502 104 700 69 998 34702
Dez. 409 493 97333| 312160| 179738| 132422| 125497 6925| 543507 65557 | 477950| 370514| 107436 73270 34 166
2006 Jan. 4130211 1020821 3109391 1777921 133147| 126013 7134 541904 69528 4723761 3688151 103561 68 362 35199
Industrielander »
2002 3) 278 074 62861| 215213| 133509 81704 75 996 5708| 493155 55770| 437385| 372464 64 921 50 731 14 190
2003 310 454 85390| 225064 144 980 80 084 75 236 4848 | 499436 53087 | 446349| 383919 62 430 48 210 14 220
2004 335 809 97485| 238324| 148649 89 675 84 903 4772| 468592 48304 | 420288| 349293 70 995 53 480 17 515
2005 362 704 95847 | 266 857 167 314 99 543 94 278 5265| 503506 63924| 439582| 360080 79 502 60 907 18 595
2005 Aug. 353 381 99660 | 253721| 161873 91848 86 578 5270| 472783 60661 412122| 341058 71064 52 061 19 003
Sept. 371231 107071 264160| 166063 98 097 92 748 5349| 482492 64857| 417635| 342758 74 877 56 565 18312
Okt. 373515| 109358 264 157| 165459 98 698 93 326 5372| 490063 66880 423183| 347760 75423 56 788 18 635
Nov. 374184| 106588| 267596| 165875| 101721 96 413 5308| 492757 65786| 426971| 350003 76 968 58 069 18 899
Dez. 362 704 95847 | 266857 167 314 99 543 94 278 5265| 503506 63924| 439582| 360080 79 502 60 907 18 595
2006 Jan. 366534 100625| 265909| 165418| 100491 95 040 5451| 501724 67822| 433902| 358559 75 343 56 105 19 238
EU-Lander M
2002 3) 200 930 60 118| 140812 84 643 56 169 51693 4476| 402561 52503| 350058 307920 42138 32650 9488
2003 230673 81430 149 243 94 092 55 151 51459 3692| 411811 50304| 361507| 321010 40 497 30 855 9642
2004 259 480 92867| 166613| 101254 65 359 61563 3796| 376461 43838 332623| 284173 48 450 36 494 11 956
2005 270 808 91882| 178926| 108523 70 403 66 156 4247| 414377 60186 354 191| 300022 54 169 41305 12 864
2005 Aug. 274 080 96283| 177797| 111850 65 947 61794 4153| 382454 56 054 | 326400| 277754 48 646 35 457 13189
Sept. 284774 103532 181 242 110 794 70 448 66 166 4282| 390906 60227 | 330679| 278725 51954 39417 12537
Okt. 287390| 105073| 182317 111001 71316 67 017 4299| 400294 62240 338054| 286162 51892 39101 12791
Nov. 284062 102297| 181765| 108073 73692 69510 4182| 403213 62534 | 340679| 287814 52 865 39 877 12 988
Dez. 270 808 91 882 178 926 108 523 70 403 66 156 4247 414377 60 186| 354191 300 022 54 169 41 305 12 864
2006 Jan. 276 186 96 255 179 931 108 445 71486 67 101 4385| 414392 63493| 350899| 299019 51 880 38636 13244
darunter: EWU-Mitgliedslander
2002 3) 129 490 32521 96 969 54 542 42 427 39 350 3077| 331733 37366| 294367| 263863 30 504 22 996 7 508
2003 147 633 45887| 101746 59 279 42 467 39619 2848| 338794 29541| 309253| 279101 30 152 22748 7 404
2004 164 160 55995| 108 165 63310 44 855 42 231 2624| 305864 28295| 277569| 244860 32709 24 258 8451
2005 175 532 59 160| 116372 69 048 47 324 44 369 2955 332261 29443| 302818| 268483 34335 25 225 9110
2005 Aug. 175 804 61453| 114351 70 430 43 921 41001 2920| 309063 31545| 277518| 246975 30 543 21372 9171
Sept. 180 285 64 028| 116 257 69 219 47 038 44 019 3019| 312099 31185| 280914| 247896 33018 24 221 8797
Okt. 185 476 68 024| 117452 69 674 47 778 44 748 3030| 322574 32605| 289969| 256370 33599 24616 8983
Nov. 180 807 63782| 117025 67 580 49 445 46 426 3019| 324003 32297| 291706| 258088 33618 24 397 9221
Dez. 175532 59 160 116 372 69 048 47 324 44 369 2955| 332261 29443| 302818| 268483 34 335 25225 9110
2006 Jan. 174 379 58 249 116 130 68 261 47 869 44 842 30271 332197 306301 3015671 269241 32 326 23020 9 306
Schwellen- und Entwicklungslander 2
2002 3) 53 597 956 52 641 15 404 37 237 35410 1827 40 268 1926 38 342 15 386 22 956 11891 11 065
2003 51645 1237 50 408 14 673 35735 33279 2 456 43750 1735 42 015 16512 25503 12 254 13 249
2004 41731 1147 40 584 11115 29 469 27 439 2030 37 842 1907 35935 11818 24117 10 282 13835
2005 46 789 1486 45 303 12424 32879 31219 1660 40 001 1633 38368 10434 27 934 12 363 15571
2005 Aug. 45970 1861 44 109 12513 31596 29 657 1939 37788 1783 36 005 9933 26 072 11026 15 046
Sept. 46 335 1901 44 434 12 034 32 400 30474 1926 38 255 1758 36 497 9990 26 507 11514 14 993
Okt. 47 055 1729 45 326 12763 32563 30 709 1854 38839 1731 37 108 10 158 26 950 11473 15 477
Nov. 48 309 1969 46 340 13180 33160 31294 1866 39 904 1673 38 231 10 499 27732 11929 15 803
Dez. 46 789 1486 45 303 12424 32879 31219 1660 40 001 1633 38368 10 434 27 934 12 363 15571
2006 Jan. 46 487 1457 45 030 12374 32 656 30973 1683 40 180 1706 38474 10 256 28 218 12 257 15961

* 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 Abgénge sind nicht aus-
geschaltet; die Bestandsveranderungen sind insoweit mit den in der

Tabelle X. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar. — 1 Ab Mai 2004
einschl. neuer Beitrittslander: Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen,
Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn und Zypern. — 2 Alle
Lander, die nicht als Industrielédnder gelten. — 3 Anderung des Berichts-
kreises wegen Erhohung der Meldefreigrenze.
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11. DM- und Euro-Wechselkurse fur ausgewahlte Wahrungen »

Vereinigte Japan Danemark Vereinigtes Schweden Schweiz Norwegen Kanada Australien Neuseeland

Staaten Koénigreich

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

Historische Kassa-Mittelkurse der Frankfurter Borse (1 bzw. 100 WE = ... DEM)
1,6612 1,2346 25,932 2,926 27,421 115,740 25,580 1,4501 1,2942 0,9589
1,5595 1,2313 25,869 2,753 26,912 111,198 25,143 1,2917 1,1476 0,8406
1,6544 1,4945 25,508 2,483 21,248 111,949 23,303 1,2823 1,1235 0,8940
1,6218 1,5870 25,513 2,4816 21,013 118,712 22,982 1,1884 1,1848 0,9605
1,4338 1,5293 25,570 2,2620 20,116 121,240 22,614 1,0443 1,0622 0,9399
1,5037 1,3838 25,945 2,3478 22,434 121,891 23,292 1,1027 1,1782 1,0357
1,7348 1,4378 26,249 2,8410 22,718 119,508 24,508 1,2533 1,2889 1,1453
1,7592 1,3484 26,258 2,9142 22,128 121,414 23,297 1,1884 1,1070 0,9445

Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank (1 EUR = ... WE) 2
1,0658 121,32 7,4355 0,65874 8,8075 1,6003 8,3104 1,5840 1,6523 2,0145
0,9236 99,47 7,4538 0,60948 8,4452 1,5579 8,1129 1,3706 1,5889 2,0288
0,8956 108,68 7,4521 0,62187 9,2551 1,5105 8,0484 1,3864 1,7319 2,1300
0,9456 118,06 7,4305 0,62883 9,1611 1,4670 7,5086 1,4838 1,7376 2,0366
1,1312 130,97 7,4307 0,69199 9,1242 1,5212 8,0033 1,5817 1,7379 1,9438
1,2439 134,44 7,4399 0,67866 9,1243 1,5438 8,3697 1,6167 1,6905 1,8731
1,2441 136,85 7,4518 0,68380 9,2822 1,5483 8,0092 1,5087 1,6320 1,7660
1,2176 134,54 7,4365 0,66942 9,1861 1,5387 8,3315 1,6007 1,7147 1,8604
1,2218 134,51 7,4381 0,68130 9,0920 1,5431 8,3604 1,5767 1,7396 1,8538
1,2490 135,97 7,4379 0,69144 9,0620 1,5426 8,2349 1,5600 1,7049 1,8280
1,2991 136,09 7,4313 0,69862 8,9981 1,5216 8,1412 1,5540 1,6867 1,8540
1,3408 139,14 7,4338 0,69500 8,9819 1,5364 8,2207 1,6333 1,7462 1,8737
1,3119 135,63 7,4405 0,69867 9,0476 1,5469 8,2125 1,6060 1,7147 1,8620
1,3014 136,55 7,4427 0,68968 9,0852 1,5501 8,3199 1,6128 1,6670 1,8192
1,3201 138,83 7,4466 0,69233 9,0884 1,5494 8,1880 1,6064 1,6806 1,8081
1,2938 138,84 7,4499 0,68293 9,1670 1,5475 8,1763 1,5991 1,6738 1,7967
1,2694 135,37 7,4443 0,68399 9,1931 1,5449 8,0814 1,5942 1,6571 1,7665
1,2165 132,22 7,4448 0,66895 9,2628 1,5391 7,8932 1,511 1,5875 1,7175
1,2037 134,75 7,4584 0,68756 9,4276 1,5578 7,9200 1,4730 1,6002 1,7732
1,2292 135,98 7,4596 0,68527 9,3398 1,5528 7,9165 1,4819 1,6144 1,7675
1,2256 136,06 7,4584 0,67760 9,3342 1,5496 7,8087 1,4452 1,6009 1,7515
1,2015 138,05 7,4620 0,68137 9,4223 1,5490 7,8347 1,4149 1,5937 1,7212
1,1786 139,59 7,4596 0,67933 9,5614 1,5449 7,8295 1,3944 1,6030 1,7088
1,1856 140,58 7,4541 0,67922 9,4316 1,5479 7,9737 1,3778 1,5979 1,7072
1,2103 139,82 7,4613 0,68598 9,311 1,5494 8,0366 1,4025 1,6152 1,7616
1,1938 140,77 7,4641 0,68297 9,3414 1,5580 8,0593 1,3723 1,6102 1.7741

* Errechnet aus téglichen Notierungen. — 1 Devisenkurse aus Australien Grundlage der Konzertation zwischen Zentralbanken um 14.15 Uhr ermit-

bzw. Neuseeland; fur Neuseeland errechnet aus Kursen per Mitte und Ende
der Monate. — 2 Die EZB verdffentlicht taglich Euro-Referenzkurse, die auf

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

sowie Euro-Umrechnungskurse

telt werden. Weitere Euro-Referenzkurse der EZB siehe: Statistisches Beiheft
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 verdffentlichten Devisenkurse fir die D-Mark; ab 1999 Euro-Refe-
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renzkurse der EZB (1 EUR =
1.1.01. — 5 Umrechnungskurs der D-Mark.

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

... GRD). — 3 Gultig ab 1.1.99. — 4 Gultig ab
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13. Effektive Wechselkurse * fur den Euro und ausgewahlte fremde Wahrungen

1.Vj.1999 = 100

Nachrichtlich: Effektive nominale Wechselkurse aus-
Indikatoren der preislichen Wettbe- gewahlter fremder Wahrungen gegen-
werbsfahigkeit der deutschen Wirt- Uber den Wahrungen von 19 Industrie-
Effektiver Wechselkurs des Euro schaft 1) 2) landern 1) 3)
EWK-23 4) EWK-42 5) 19 Industrielander 3) 49 Lander 6)
Real, Real, auf Basis auf Basis der
Real, auf Basis des |der Lohn- Real, Preisdefla-
auf Basis der | Preisindex des | stickkosten auf Basis der |toren des
Verbraucher- | Bruttoinlands-| der Gesamt- Verbraucher- | Gesamt- auf Basis der Pfund Japanischer
Nominal preise produkts 7) | wirtschaft 7)| Nominal preise absatzes 7) |Verbraucherpreise Us-Dollar Sterling Yen
95,9 95,9 95,7 96,3 96,5 95,8 97,7 98,2 97,8 100,8 102,3 105,1
86,1 86,0 85,6 84,9 87,9 85,8 91,3 92,7 91,2 105,4 105,2 117,9
86,7 86,8 86,6 84,6 90,4 87,0 91,4 93,2 91,5 112,0 103,6 106,7
89,2 90,4 90,1 87,7 94,8 90,9 92,2 94,2 92,7 110,7 104,2 100,8
99,9 101,7 101,2 98,6 106,6 101,6 95,8 97,8 97,3 97,7 99,2 99,9
103,8 105,9 105,0 102,8 111,0 105,4 96,2 99,3 98,9 89,8 103,4 101,7
102,9 105,2 109,5 103,5| Pp) 95,1 99,5 97,6 88,7 102,9 99,8
88,3 88,0 87,8 85,9 90,9 87,8 92,0 93,8 92,1 109,3 102,4 108,1
85,3 85,4 85,0 83,1 88,8 85,6 90,7 92,7 90,8 113,4 104,1 106,9
86,4 86,6 86,5 84,1 90,5 87,1 91,1 93,0 91,5 112,2 103,9 106,8
86,8 87,3 87,2 85,4 91,2 87,6 91,6 93,2 91,5 113,1 104,0 104,9
86,0 86,9 86,6 84,5 90,4 86,8 91,3 93,2 91,0 116,6 104,9 98,8
87,8 89,0 88,4 86,4 93,0 89,2 91,6 93,8 91,8 112,1 103,5 100,8
90,9 92,2 91,9 89,5 97,2 93,2 92,6 94,6 93,7 107,0 103,9 103,7
91,9 93,3 93,2 90,2 98,6 94,2 93,3 95,0 94,1 107,1 104,4 100,1
95,3 96,8 . . 102,3 97,6 . 96,2 95,6 103,0 102,6 100,4
96,6 98,2 97,2 94,9 103,7 98,9 94,7 96,7 96,3 102,2 101,2 99,2
97,4 99,0 . . 104,4 99,5 . 97,1 96,5 101,4 99,3 99,8
97,9 99,5 . . 104,6 99,5 . 97,2 96,5 101,4 98,7 98,6
101,8 103,5 102,0 99,2 108,5 103,3 96,4 98,8 98,2 96,7 96,9 97,7
102,2 104,2 . . 108,8 103,7 . 98,9 98,4 96,1 98,9 96,3
101,0 102,9 . . 107,2 102,3 . 98,4 97,6 97,8 98,5 97,3
99,8 101,8 101,6 99,4 106,0 101,3 95,9 97,9 97,0 99,1 98,1 98,3
99,6 101,7 . . 105,9 101,2 . 97,4 96,8 97,2 98,2 101,1
101,3 103,4 . . 108,0 103,0 . 98,0 97,6 93,3 98,8 103,7
101,2 103,3 103,9 100,7 108,0 102,9 96,3 98,1 97,7 93,0 99,5 103,9
104,2 106,1 . . 11,2 105,8 . 98,9 99,0 90,6 99,5 102,9
105,4 107,4 . . 112,5 107,0 . 99,8 99,7 88,9 101,6 102,9
105,3 107,3 105,8 103,7 112,3 106,8 96,8 99,4 99,4 89,3 104,1 102,4
103,4 105,5 . . 110,2 104,8 . 99,1 98,8 90,9 104,2 102,1
101,6 103,7 . . 108,3 103,0 . 98,5 97,8 91,8 104,3 104,0
102,4 104,5 103,5 101,3 109,5 104,2 95,5 98,8 98,4 93,4 103,7 100,0
102,3 104,2 . . 109,6 104,1 . 98,5 98,2 91,9 104,9 101,6
102,8 104,9 . . 110,1 104,5 . 99,0 98,5 90,9 105,0 101,2
102,7 104,9 104,1 101,9 109,9 104,5 95,7 99,1 98,5 91,3 104,6 100,5
103,0 105,2 . . 110,3 104,7 . 99,1 98,4 90,7 102,8 100,8
104,2 106,3 . . 11,5 105,8 . 99,5 99,0 88,9 101,8 100,8
105,6 107,6 106,6 104,3 113,1 107,1 96,6 99,9 99,4 85,4 101,4 102,6
107,1 109,2 . . 114,4 108,3 . 100,7 100,1 84,3 102,8 102,0
105,8 108,0 . . 112,9 106,9 . 100,3 99,2 85,3 101,7 103,6
105,1 107,2 106,8 103,6 111,9 105,9| p) 96,5 100,1 98,8 86,1 102,9 102,4
106,0 108,3 . . 112,9 106,9 . 100,4 99,0 85,3 103,0 101,4
105,1 107,2 . . 111,9 105,8 . 99,9 98,5 86,8 104,0 100,4
104,0 106,2 104,5 101,6 110,6 104,6| Pp) 95,3 99,7 98,1 87,8 103,2 102,0
101,2 103,4 . . 107,6 101,9 . 98,6 96,8 89,6 104,4 102,0
101,7 104,0 . . 108,0 102,1 . 99,0 96,9 90,7 101,6 99,8
102,3 104,6 102,7 100,2 108,7 102,8| Pp) 94,5 99,3 97,3 89,2 102,4 99,9
101,8 104,1 . . 108,2 102,4 . 99,3 97,2 88,8 103,4 99,5
101,4 103,6 107,8 101,8 . 99,1 96,7 90,5 102,7 97,1
100,7 102,9 106,9 100,8| p) 94,1 99,0 96,4 92,3 102,7 95,2
100,7 102,8 106,9 100,7 . 99,1 96,4 91,6 102,9 94,7
101,4 103,6 107,5 101,3 99,2 96,3 90,0 102,2 96,3
100,7 103,0 106,6 100,4 99,1 96,0 91,0 102,5 94,9
* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBenwert der be- Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen Erzeugnissen von 1999
treffenden Wé&hrung. — 1 Berechnung methodisch konsistent mit dem bis 2001 und spiegeln auch Drittmarkteffekte wider. Soweit die Ver-

Verfahren der EZB zur Ermittlung des effektiven Wechselkurses des Euro
(siehe Monatsbericht, November 2001, S. 54 ff.). Im Unterschied zur FuB-
note 4 beruhen die verwendeten Gewichte auf dem entsprechenden Handel
im Zeitraum 1995 bis 1997. — 2 Ruckgang der Werte bedeutet Zunahme der
Wettbewerbsfahigkeit. — 3 EWU-Lander sowie Danemark, Japan, Kanada,
Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Koénigreich und Vereinigte
Staaten. — 4 Berechnungen der EZB anhand der gewogenen Durchschnitte
der Euro-Wechselkurse gegenliiber den Wahrungen folgender Lénder:
Australien, China, Danemark, Estland, Hongkong, Japan, Kanada, Lettland,
Litauen, Malta, Norwegen, Polen, Schweden, Schweiz, Singapur, Slowakei,
Slowenien, Sudkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes
Kénigreich, Vereinigte Staaten und Zypern. Die dabei verwendeten

braucherpreise noch nicht vorlagen, sind Schatzungen angegeben. Zur
Erladuterung der Methode siehe: EZB, Monatsbericht, September 2004, S. 78
ff. sowie Occasional Paper Nr. 2 der EZB, das von der Website der EZB
(www.ecb.int) heruntergeladen werden kann. — 5 Berechnungen der EZB.
Zu dieser Gruppe gehoéren neben den Landern der EWK-23-Gruppe (siehe
FuBnote 4) zusatzlich folgende Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien,
Bulgarien, Indien, Indonesien, Israel, Kroatien, Malaysia, Marokko, Mexiko,
Neuseeland, Philippinen, Rumanien, Russische Foderation, Sudafrika, Tai-
wan, Thailand und Turkei. — 6 EWU-Lander sowie EWK-42-Lander auBer
Bulgarien, Lettland, Litauen und Malta. — 7 Jahres- bzw. Vierteljahres-
durchschnitte.
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Ubersicht Gber Diese Ubersicht informiert Giber ausge-
Ve r('_')ffe ntl ic h un g en wahlte volkswirtschaftliche und statisti-

sche Veroffentlichungen der Deutschen

der Deutschen
Bundesbank

Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit
nicht anders vermerkt, stehen die Ver-
offentlichungen in deutscher und in
englischer Sprache sowie im Internet
zur Verflgung.

Die Veroffentlichungen werden an In-
teressenten kostenlos abgegeben und
sind Uber die Abteilung Kommunikation
zu beziehen. AuBerdem kann gegen
Kostenerstattung eine monatlich aktua-
lisierte Datei mit circa 40 000 veroffent-
lichten Zeitreihen der Bundesbank auf
Magnetband-Kassette oder CD-ROM
Uber die Abteilung Statistische Informa-
tionssysteme, mathematische Methoden
bezogen werden. Bestellungen werden
schriftlich unter den im Impressum an-
gegebenen Anschriften erbeten. Eine
Auswahl von Zeitreihen steht auch im
Internet zum Herunterladen bereit.

Geschaftsbericht

Finanzstabilitatsbericht

Monatsbericht

Uber die von 1990 bis 2005 verdffentlichten Auf-
satze informiert das dem Monatsbericht Januar
2006 beigeflgte Verzeichnis.
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Aufsatze im Monatsbericht

April 2005

- Die Anderungen am Stabilitits- und Wachs-
tumspakt

—  Defizitbegrenzende Haushaltsregeln und na-
tionaler Stabilitatspakt in Deutschland

— Die Aufsicht Uber Finanzkonglomerate in
Deutschland

Mai 2005
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2005

Juni 2005

—  Vermdgensbildung und Finanzierung im Jahr
2004

— Die  auBenwirtschaftlichen
Deutschlands zur Volksrepublik China

Beziehungen

Juli 2005

—  Rascher Wandel der Erwerbsarbeit

—  Wechselkurs und Zinsdifferenz: jingere Ent-
wicklungen seit Einflihrung des Euro

August 2005
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2005

September 2005

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2004

— Neuere Entwicklungen im Individualzahlungs-
verkehr

— Zur Rolle von Volatilitdtsmustern an den
Finanzmarkten

—  Potenzielle finanzielle Risiken beim Internatio-
nalen Wahrungsfonds

78%*

Oktober 2005

— Die Finanzbeziehung Deutschlands zum EU-
Haushalt

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen — eine Untersuchung
auf neuer Datenbasis

— Neue Transparenzregeln fur Kreditinstitute

—  Risikoneigung in einem dynamischen Finanz-

marktumfeld

November 2005
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2005

Dezember 2005

—  Zum Preissetzungsverhalten in Deutschland

— Der Weg zum einheitlichen Euro-Zahlungs-
verkehrsraum

Januar 2006

— Determinanten der Leistungsbilanzentwick-
lung in den mittel- und osteuropdischen EU-
Mitgliedsldandern und die Rolle deutscher
Direktinvestitionen

— Regulierung von Wertpapiermdrkten: Inter-
nationale Ansatze

Februar 2006
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2005/2006

Marz 2006

—  Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr 2005

—  Neue rechtliche und regulatorische Rahmen-
bedingungen fur den deutschen Verbriefungs-
und Pfandbriefmarkt

— Ein disaggregierter Ansatz zur Analyse der
Staatsfinanzen: Die Entwicklung der offent-
lichen Finanzen in Deutschland in den Jahren
2000 bis 2005



Statistische Beihefte zum Monatsbericht?

1 Bankenstatistik (monatlich)
Kapitalmarktstatistik (monatlich)

Zahlungsbilanzstatistik (monatlich)

A W oN

Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen
(monatlich)

5 Devisenkursstatistik (vierteljahrlich)

Sonderveroffentlichungen

Die Geldpolitik der Bundesbank,
Oktober 19952

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

Europdische Organisationen und Gremien im Be-
reich von Wéhrung 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

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

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auBerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 20053

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion,
September 2005

Statistische Sonderveréffentlichungen

1 Bankenstatistik Richtlinien und Kundensyste-
matik, Januar 20064

DEUTSCHE
BUNDESBANK
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Marz 2006

2 Bankenstatistik Kundensystematik Firmenver-
zeichnisse, Marz 200635

3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Januar 20003

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen Finan-
zierungsrechnung fur Deutschland 1991 bis
2004, September 2005

5 Jahresabschlisse westdeutscher Unternehmen
1971 bis 1996, Marz 19997

6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschlissen deut-
scher Unternehmen von 2002 bis 2003,
Dezember 2005

7 Erlauterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, Februar 20053

8 Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepublik
Deutschland, 2. Auflage, Mai 19909

9 Wertpapierdepots,
August 2005

10 Kapitalverflechtung mit dem Ausland,
April 20057

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2005

12 Technologische Dienstleistungen in der Zah-
lungsbilanz, Juni 20043

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

1 Nur die Tabellenkoépfe und die Erlduterungen sind in
englischer Sprache erhéltlich.

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

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

4 Nur im Internet halbjahrlich aktualisiert verfigbar. Aus-
schlieBlich die Abschnitte ,Monatliche Bilanzstatistik”,
LAuslandsstatus” und ,Kundensystematik” (, Tabellari-
sche Gesamtubersicht”, , Gliederung nach Branchen und
Aktivitaten — Erlduterungen” sowie die zugehdrigen
Texte) sind in englischer Sprache erhaltlich.

5 Nur im Internet vierteljahrlich aktualisiert verftigbar.
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Diskussionspapiere®

Serie 1:
Volkswirtschaftliche Studien

03/2006
Going multinational: What are the effects on
home market performance?

04/2006
Exports versus FDI in German manufacturing: firm
performance and participation in international
markets

05/2006
A disaggregated framework for the analysis of
structural developments in public finances

06/2006
Bond pricing when the short term interest rate
follows a threshold process

07/2006

Has the impact of key determinants of German
exports changed? Results from estimations of Ger-
many’s intra euro-area and extra euro-area exports

08/2006
The coordination channel of foreign exchange in-
tervention: a nonlinear microstructural analysis

09/2006

Capital, labour and productivity: What role do they
play in the potential GDP weakness of France, Ger-
many and Italy?

10/2006
Real-time macroeconomic data and ex ante pre-
dictability of stock returns

11/2006
The role of real wage rigidity and labor market fric-
tions for unemployment and inflation dynamics
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Serie 2:
Studien zu Banken und Finanzwirtschaft

12/2005
Evaluating the German bank merger wave

13/2005
Incorporating prediction and estimation risk in
point-in-time credit portfolio models

14/2005
Time series properties of a rating system based on
financial ratios

15/2005
Inefficient or just different? Effects of heterogen-
eity on bank efficiency scores

1/2006
Forecasting stock market volatility with macroeco-
nomic variables in real time

Bankrechtliche Regelungen

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

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Februar 20013

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 8§ 13 bis
14 KWG, September 1998

* Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

Weitere Anmerkungen siehe S. 79*.
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