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Uberblick

Schwacheres Wachstum, aber keine
konjunkturelle Zasur

Das weltwirtschaftliche Wachstum verlor im
vierten Quartal 2007 spdrbar an Schwung.
Ausschlaggebend dafur war, dass sich das
Wachstum in den Industrieldndern deutlich
verlangsamte, wahrend die Volkswirtschaften
der Schwellen- und Rohstofflander weiter auf
hohen Touren liefen. Die konjunkturelle Ab-
schwachung in den Industrielandern ist zum
Teil auf die realwirtschaftlichen Folgen der an-
haltenden Unruhen an den Finanzmarkten
zurickzufihren, die durch die Subprime-Krise
in den USA im Sommer vorigen Jahres ausge-
|6st worden sind. Als weitere Belastungsfak-
toren waren in den Herbstmonaten der starke
Anstieg der Olpreise und die Teuerung bei
Nahrungsmitteln hinzugekommen.

Die Finanzmarkte standen weiterhin im Zei-
chen der anhaltenden Probleme, die vom US-
Immobilienmarkt ausgegangen sind. Gestutzt
durch Zinssenkungen in den USA, erwiesen
sich die Aktienmarkte weltweit zwar bis zum
Jahresende als relativ robust. Mit den sich
ausbreitenden Sorgen vor einer Rezession in
den USA verzeichneten sie seit Januar des
laufenden Jahres aber kraftige Kursrtickgan-
ge. Die deutlich gestiegene Risikoaversion der
Anleger fuhrte zu einer ,Flucht in die Sicher-
heit” und sinkenden Renditen von Staatsan-
leihen. Mit unter 4% rentierten zehnjahrige
Bundesanleihen zuletzt mehr als einen halben
Prozentpunkt niedriger als im Sommer vori-
gen Jahres. Gleichzeitig weiteten sich die
Zinsaufschlage risikobehafteter  Schuldver-
schreibungen betrachtlich aus, sodass die
Finanzierungsbedingungen fur Unternehmen

Internationales
Umfeld

Finanzmarkte



an den Anleihemarkten trotz des Rickgangs
der ,Basiszinssatze” etwas unginstiger ge-

worden sind.

Der Euro zeigte sich in den Herbstmonaten
2007 Uberwiegend von seiner starken Seite.
Anfang Januar 2008 erreichte er mit 1,49
US-$ einen neuen Hochststand gegentiber
der amerikanischen Wahrung. Enttduschende
Konjunkturdaten fir die USA und die mit den
Turbulenzen auf den US-Kreditmarkten ver-
bundenen Probleme amerikanischer Banken
und anderer Finanzinstitute belasteten den
US-Dollar. Die kraftigen Zinssenkungen der
amerikanischen Notenbank im Januar haben
sich dagegen kaum erkennbar auf den Euro-
Dollar-Kurs ausgewirkt. Stattdessen haben
zeitweilig zunehmende Beflrchtungen, die
konjunkturelle Entwicklung im Euro-Raum
werde von der Wachstumsschwache und den
Finanzmarktproblemen in den USA in Mit-
leidenschaft gezogen, den Euro-Dollar-Kurs
wieder etwas unter den Rekordstand von An-
fang Januar gedriickt.

Nach einer Phase der Stabilisierung und Kon-
solidierung am Euro-Geldmarkt, die bis in den
November vergangenen Jahres hinein reichte,
haben neue Nachrichten Uber hohe Verluste
amerikanischer Banken eine weitere Welle
der Verunsicherung an den Finanzmarkten
ausgeldst. Mit groBzigig bemessenen Refi-
nanzierungsgeschaften und einem flexiblen
Einsatz der liquiditatspolitischen Instrumente
gelang es allerdings, die angespannte Liquidi-
tatslage am hiesigen Geldmarkt weitgehend
zu entscharfen.
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Mit Rucksicht auf die schwierige Situation
und die Unsicherheit Uber die Auswirkungen
der US-Immobilienkrise hat der EZB-Rat in
den zurtckliegenden Monaten seine geldpoli-
tische Geradeausfahrt fortgesetzt. Seit der
letzten Zinserhdhung vom Sommer vorigen
Jahres liegt damit der Mindestbietungssatz in
den Hauptrefinanzierungsgeschaften unver-
andert bei 4%. Die Sorgen hinsichtlich der
langerfristigen Inflationsrisiken, die den EZB-
Rat zuvor veranlasst hatten, den Expansions-
grad der Geldpolitik schrittweise zurlickzu-
nehmen, bestehen nach dessen Einschatzung
jedoch unverdndert fort. Hierauf deutet nicht
nur das weiterhin dynamische Geldmengen-
Stabilitatsrisiken
sind auch mit der insgesamt robusten Kon-

und Kreditwachstum hin.

junktur und den zunehmenden Anspannun-
gen an den Arbeitsmarkten und vor allem mit
dem starken Preisauftrieb verbunden. So be-
lief sich der Anstieg der Verbraucherpreise,
gemessen am Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI), im Euro-Gebiet im letzten
Quartal 2007 gegenlUber dem Vorjahr auf
2,9%. Im Januar zogen die Preise weiter an,
sodass der HVPI zuletzt 3,2 % Uber seinem
Vorjahrswert lag.

Die deutsche Wirtschaft ist im Schlussquartal
des vergangenen Jahres wie erwartet nur ver-
halten gewachsen. Den ersten Angaben des
Statistischen Bundesamtes zufolge stieg die
gesamtwirtschaftliche Produktion zum Jah-
resende saison- und kalenderbereinigt um
0,3 %, nachdem sie im Vorquartal um 0,7 %
zugenommen hatte.

Derzeit liegen noch keine detaillierten Anga-
ben zur Nachfragestruktur im Berichtsquartal

Geldpolitik

Deutsche
Wirtschaft
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vor, doch deuten die verfligbaren Indikatoren
darauf hin, dass mit dem privaten Konsum
und den Bauinvestitionen diejenigen Nachfra-
gekomponenten hinter dem Sommerergebnis
zurlckgeblieben sind, die ihr Entwicklungs-
potenzial bislang noch wenig ausgeschopft
haben.

Die zurtickhaltende inldndische Endnachfrage
ist vermutlich ein Grund dafir, dass auch die
Einfuhrtatigkeit im Herbst nachgelassen hat.
In diesem Zusammenhang durfte zudem eine
Rolle gespielt haben, dass die Unternehmen
im Berichtsquartal bei ihrer Vorratshaltung
vorsichtiger disponiert haben und die Ausfuh-
ren nicht mehr ganz so kraftig gestiegen sind.
Rein rechnerisch durfte vom AuBenhandel
dennoch ein sichtbar positiver Beitrag zum
gesamtwirtschaftlichen Wachstum ausgegan-
gen sein.

Trotz der Abschwachung des gesamtwirt-
schaftlichen Wachstums hat sich der Anstieg
der Beschaftigung im Schlussquartal wieder
etwas verstarkt. Insbesondere die Industrie
stockte ihren Personalbestand weiter auf. Da-
neben expandierte der Bereich ,Vermietung
und Unternehmensdienstleistungen”, in dem
auch die Leiharbeit statistisch erfasst wird.
Gleichzeitig setzte sich der Riuckgang der
Arbeitslosigkeit in den letzten Monaten be-
schleunigt fort. Ein Grund daftr kénnte ge-
wesen sein, dass bis zum Zahltag im Dezem-
ber noch keine witterungsbedingten Ein-
schrankungen bei den AuBenberufen zu ver-
zeichnen waren. AuBerdem konnte das im
Jahr zuvor eingefiihrte Saison-Kurzarbeiter-
geld die saisonalen Ausschlédge etwas ge-
dampft haben. Mit 3,57 Millionen Arbeits-

losen wurde der vergleichbare Vorjahrsstand
um 623 000 unterschritten. Die Arbeitslosen-
quote verringerte sich im Vorquartalsvergleich
von saisonbereinigt 8,9 % auf 8,5% und im
Januar weiter auf 8,1%. Damit war sie zwar
deutlich geringer als noch vor einem Jahr, die
Arbeitslosigkeit bleibt aber dennoch inakzep-
tabel hoch. Zur Absicherung weiterer Fort-
schritte am Arbeitsmarkt bedarf es daher
auch weiterhin einer maBvollen tarifpoliti-
schen Flankierung. Darlber hinaus kommt
es darauf an, die nun sichtbaren Erfolge der
Arbeitsmarktreformen der vergangenen Jahre
nicht durch rickwarts gerichtete Korrekturen
wieder aufs Spiel zu setzen. Insbesondere
eine sektorale Ausweitung von Mindestloh-
nen wirde die weiteren Fortschritte in den
Problembereichen des Arbeitsmarktes gefahr-
den.

Neben den Reformen am Arbeitsmarkt und
dem wirtschaftlichen Wachstum hat die mo-
derate Lohnentwicklung in den vergangenen
Jahren maBgeblich zum Abbau der Arbeits-
losigkeit beigetragen. Auch im Durchschnitt
des Jahres 2007 sind die Arbeitskosten in der
Gesamtwirtschaft — trotz der hohen Forde-
rungen zu Beginn der Lohnrunde 2007 und
einzelner vergleichsweise hoher Abschlisse in
der Industrie — relativ moderat gestiegen. Das
gilt auch fur die Entwicklung der Tarifver-
dienste im vierten Quartal fur sich betrachtet
(+1,1% gegenlber dem Vorjahr). Die nied-
rigere Zuwachsrate geht zum Teil auf einen
Basiseffekt zurick, der daraus resultiert, dass
Einmalzahlungen im Jahr 2006 die Bezugs-
groBe vom letzten Jahresviertel 2006 erhoh-
ten; auBerdem spielten im Berichtsquartal
Kurzungen der Sonderzahlungen im offent-

L6hne



Preise

lichen Dienst und bei den o6ffentlich-recht-
lichen Banken eine Rolle. Ohne Einmalzahlun-
gen und Nebenvereinbarungen lag die Vor-
jahrsrate im vierten Quartal 2007 bei 1,7 %.

Im ersten Halbjahr 2008 werden die Tarifloh-
ne deutlich starker steigen, da zahlreiche im
Jahr 2007 vereinbarte Anhebungen der regel-
maBig gezahlten Entgelte wirksam werden.
Zudem laufen in wichtigen Branchen Tarifver-
trdge aus — allen voran im offentlichen Dienst
des Bundes und der Kommunen, aber auch in
der Eisen- und Stahlindustrie, der Chemie-
industrie sowie im Textil-, Bekleidungs- und
Gastgewerbe. In der zweiten Jahreshélfte ste-
hen Verhandlungsrunden in der Metallindus-
trie an. Die Forderungen, soweit sie bisher be-
kannt geworden sind, gehen teilweise Uber
das in der letzten Verhandlungsrunde zu-
nachst verlangte Volumen hinaus, wobei un-
ter anderem die Kaufkraftverluste des Jahres
2007 als Begriindung herangezogen werden.
Dabei bleibt jedoch zu beachten, dass der da-
malige Preisanstieg wegen seiner starken fis-
kalischen und auBenwirtschaftlichen Kompo-
nente den (nominalen) Verteilungsspielraum
kaum vergréBert hat.

Die Preisentwicklung in Deutschland war
auch in den Herbstmonaten des vergangenen
Jahres stark von auBenwirtschaftlichen Ein-
flussen gepragt. Neben den Energiepreisen
haben die weltweit gestiegenen Nahrungs-
mittelpreise den Preisauftrieb auf der Ver-
braucherstufe verstarkt. Auch im Bereich der
gewerblichen Waren wurden etwas starkere
Preiserhndbhungen verzeichnet. Bei Dienstleis-
tungen und bei Wohnungsmieten hielt dage-
gen der vergleichsweise moderate Preistrend
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an. Im Ergebnis weitete sich der Vorjahrs-
abstand der Verbraucherpreise von 2,1% im
Sommer letzten Jahres auf 2,8 % im Herbst-
quartal aus. Dies war die hochste Teuerungs-
rate seit Anfang 1994. Fur den Monat Januar
2008 hat das Statistische Bundesamt noch
auf Basis des alten Warenkorbs aus dem Jahr
2000 im Vorjahrsvergleich den Anstieg der
Verbraucherpreise auf 2,7 % geschatzt. Fur
den HVPI ergab sich eine Jahresrate von
3,0%. Die endgultigen Januarwerte werden
Ende Februar vertffentlicht und beziehen sich
dann auf einen neuen Warenkorb aus dem
Jahr 2005. Zudem werden verschiedene
methodische Anderungen wirksam, die ins-
besondere das saisonale Muster der Preisent-
wicklung berthren kénnten.

Der Ausblick auf die weitere wirtschaftliche
Entwicklung in Deutschland hat sich trotz der
keineswegs Uberraschenden Wachstumsver-
langsamung gegen Ende 2007 gegenUber
den Vorausschatzungen vom vergangenen
Dezember nicht nennenswert eingetribt.
Allerdings bestehen auch die Risikofaktoren,
die seit Mitte vergangenen Jahres die Kon-
junkturperspektiven Uber das Ubliche MaR
hinaus unsicher erscheinen lassen, nach wie
vor fort; zum Teil haben sie sogar an Bedeu-
tung gewonnen, wie beispielsweise das Sze-
nario einer zyklischen Abschwachung in den
USA. Bislang halten sich jedoch die wahr-
scheinlichen Auswirkungen auf die deutsche
Wirtschaft in engen Grenzen. Das deutsche
Bankensystem hat die Turbulenzen der letz-
ten Monate insgesamt gesehen gut gemeis-
tert und seine Stabilitdt und Funktionsfahig-
keit behauptet. Insgesamt besteht weiterhin
die Aussicht, dass auch die Binnennachfrage,

Ausblick
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die im Herbst durch die allgemeine Verun-
sicherung und den voraussichtlich nur tem-
porar starken Preisauftrieb beeintrachtigt
wurde, wieder starker von ihrem fundamen-
tal begrtindeten Erholungspotenzial gepragt

sein wird.

Dies gilt in erster Linie fir den privaten Kon-
sum, der nicht nur durch die hohe Teuerung
seit Herbst vorigen Jahres, sondern auch
durch die recht abrupt eingetribten Preis-
und Einkommenserwartungen beeintrachtigt
wurde. Inzwischen zeigt sich die Stimmungs-
lage der privaten Haushalte etwas erholt, und
die Neigung, groBere Anschaffungen zu tati-
gen, hat wieder zugenommen. Damit ist
das zundchst vorherrschende Vorsichtsmotiv
wohl wieder in den Hintergrund getreten.
Der private Verbrauch kénnte also in Zukunft
vermehrt von der anhaltend kraftigen
Arbeitsmarktbelebung und den ginstigeren
Einkommensperspektiven profitieren.

Den Ausrlstungsinvestitionen wird zu Jahres-
beginn das Volumen ,fehlen”, welches we-
gen des Auslaufens der degressiven Abschrei-
bung auf bewegliche Anlagegter in das ver-
gangene Jahr vorgezogen wurde. Betrachtet
man die hohe Kapazitatsauslastung in weiten
Bereichen der Industrie, so besteht bei vielen
Unternehmen aber weiterhin die Notwendig-
keit, zusatzliche Maschinen und Ausrlstun-
gen zu beschaffen. Tatsachlich verbuchten
die Industrieunternehmen zuletzt einen ho-
hen Zuwachs an Neuauftrdgen. So Uber-
schritt das Bestellvolumen im Herbst das Vor-
quartalsniveau saisonbereinigt um 5 %.

Die kraftige Zunahme von Geschaftsabschlis-
sen mit auslandischen Kunden (+ 6 V2 %) deu-
tet darauf hin, dass die deutsche Industrie
auch unter schwierigeren Umfeldbedingun-
gen ihre Marktposition ausbauen konnte.
Dies liegt vor allem an der starken Stellung
der Investitionsguterproduzenten, die nicht
zuletzt der attraktiven Angebotspalette ge-
schuldet ist. Die exportorientierte Industrie
blickt trotz des etwas gedampfteren globalen
Wachstums und unglnstigerer preislicher
Wettbewerbsfahigkeit im Dollar-Raum zuver-
sichtlich in die Zukunft.

Die Lage der Staatsfinanzen hat sich im ver-
gangenen Jahr nochmals deutlich verbessert.
Nachdem das gesamtstaatliche Defizit schon
2006 auf 1,6% des Bruttoinlandsprodukts
gesunken war, wurde 2007 nach den vorlau-
figen Angaben des Statistischen Bundes-
amtes erstmals seit der deutschen Vereini-
gung ein ausgeglichener Staatshaushalt er-
reicht.

Auch in struktureller (d.h. um konjunkturelle
und temporare Effekte bereinigter) Betrach-
tung hat Deutschland einen ausgeglichenen
Haushalt und somit schon 2007 das von der
Bundesregierung gesetzte mittelfristige Haus-
haltsziel erreicht. Damit wurde nach der Auf-
hebung des Defizitverfahrens im Juni 2007
eine weitere wichtige Vorgabe des europai-
schen Rahmens fur die Finanzpolitik erfullt.
Wenn am Kurs solider Staatsfinanzen festge-
halten wird, kénnte auch die Schuldenquote
zUgig unter die im EG-Vertrag festgelegte
Grenze von 60 % gesenkt werden.

Offentliche
Finanzen



Der von der Bundesregierung nach der jings-
ten Aktualisierung des Stabilitatsprogramms
far das laufende Jahr geplante Ruckfall in
eine Defizitposition ist mit den europaischen
Vorgaben nicht ganz vereinbar — zumal dem
Programm eine eher glnstige konjunkturelle
Entwicklung zugrunde liegt. Zurtickzufthren
ist das Defizit im Wesentlichen auf die Entlas-
tung durch die Senkung des Beitragssatzes
zur Arbeitslosenversicherung und durch die

Unternehmensteuerreform.

Eine weitergehende Lockerung der Finanzpo-
litik, wie sie gegenwartig etwa in den Ver-
einigten Staaten zur Abwehr einer Rezessi-
onsgefahr beschlossen wurde, erscheint in
Deutschland aus heutiger Sicht nicht ange-
bracht. So sind zwar auch hierzulande die Ri-
siken im Hinblick auf die konjunkturelle Ent-
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wicklung leicht gestiegen, aber insgesamt be-
findet sich die heimische Wirtschaft nach wie
vor in einer soliden Verfassung und im Korri-
dor der Normalauslastung. Es besteht daher
kein Anlass, die in den vergangenen Jahren
muhsam erreichte Konsolidierung aufs Spiel
zu setzen. Zudem kann nicht zuletzt nach
den in der Vergangenheit gemachten Erfah-
rungen der Erfolg einer aktiven finanzpoliti-
schen Konjunktursteuerung in Deutschland
generell bezweifelt werden. In der Regel
erscheint es angemessener, ausgehend von
einer strukturell soliden Finanzlage die auto-
matischen Stabilisatoren wirken zu lassen —
wie es auch die europaischen Haushaltsregeln
grundsatzlich vorsehen. Gerade in der aktuel-
len deutschen Ausgangssituation kdnnte sich
eine expansive Finanzpolitik als unnodtiges
und kostspieliges Strohfeuer erweisen.

"
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Internationales und
europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche Entwicklung

Die Weltwirtschaft verlor im vierten Quartal
2007 splrbar an Schwung, nachdem sie
im Sommerhalbjahr noch kréftig expandiert
hatte. Ausschlaggebend daftir war, dass sich
das Wachstum in den Industrieldndern deut-
lich verlangsamte. Dies gilt insbesondere fur
die amerikanische Wirtschaft; dort hat sich
der Anpassungsdruck im Wohnungsbau noch
verstarkt, und von den anderen Komponen-
ten der privaten Endnachfrage gingen merk-
lich schwachere Impulse aus. Auch im Euro-
Raum lieB die konjunkturelle Dynamik etwas
nach. In Japan hingegen hat die gesamtwirt-
schaftliche Produktion trotz dampfender
Effekte vom Wohnungsbau aufgrund einer
lebhaften Entwicklung der Exporte und der
gewerblichen Investitionen kraftig ange-
zogen. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
in den Industrieldndern insgesamt wuchs im
vierten Quartal saison- und kalenderbereinigt
schatzungsweise um knapp 2% gegentber
dem dritten Jahresviertel, in dem es noch um
fast 1% gestiegen war. Binnen Jahresfrist
legte es um rund 22 % zu. Im Jahresdurch-
schnitt 2007 wurde die Produktion ebenfalls
um 2% % ausgeweitet, verglichen mit 2% %

ZUvor.

Im Unterschied zur Entwicklung in den Indus-
trieldndern liefen die Volkswirtschaften der
Ol exportierenden Staaten und der anderen
Rohstofflander im Herbst 2007 weiterhin auf
hohen Touren. In einigen Staaten mehren sich
sogar inzwischen Anzeichen einer konjunktu-
rellen Uberhitzung. So hat sich der Preisan-
stieg in den OPEC-Landern des Nahen Ostens
deutlich verstarkt, und in Russland erreichte

Weltwirtschaft
im Herbst mit
weniger
Schwung, ...

... Schwellen-
und Rohstoff-
ldnder aber
weiterhin

auf steilem
Expansionskurs



Finanzmdrkte
und Olpreise als
wesentliche
Belastungs-
faktoren

die Teuerungsrate im Dezember mit 11,9 %
den hochsten Wert seit 2005. Die Schwellen-
lander in Std- und Ostasien sind im letzten
Jahresviertel — soweit Informationen zur Ver-
flgung stehen — ebenfalls kraftig gewachsen.
Es gibt jedoch Hinweise darauf, dass die Ex-
porte aus der Region in die Industriestaaten,
vor allem in die USA, langsamer zugenom-
men haben. Das reale BIP in China expan-
dierte im letzten Jahresviertel mit 11 %
gegenilber dem Vorjahr etwas moderater als
im Sommer. Hierzu durften auch die verschie-
denen BremsmaBnahmen der Regierung bei-
getragen haben. Der Preisdruck blieb jedoch
recht hoch; im Dezember lag die Teuerungs-
rate auf der Verbraucherstufe bei 6,5 %.

Die konjunkturelle Abschwachung in den In-
dustrielandern ist zum Teil auf die realwirt-
schaftlichen Folgen der anhaltenden Unruhen
an den Finanzmarkten zurlickzufthren. Dies
betrifft vor allem die USA; dort ist neben dem
Wohnungsmarkt auch der Finanzsektor mehr
und mehr unter Druck geraten, sodass Uber
negative Vermogenseffekte sowie eine Ver-
scharfung der Kreditstandards auch der priva-
te Konsum in Mitleidenschaft geriet. In ande-
ren Industriestaaten haben diese Turbulenzen
ebenfalls Spuren in den Ertragsrechnungen
und Bilanzen der Banken hinterlassen, bisher
halten sich dort aber die Auswirkungen auf
den Nichtbankensektor in engen Grenzen.
Die Schwellenlander waren — soweit erkenn-
bar — nur wenig betroffen. In den Herbstmo-
naten kamen allerdings als weitere Belas-
tungsfaktoren fur die Weltwirtschaft der star-
ke Anstieg der Olpreise und die anhaltende
Verteuerung von Nahrungsmitteln hinzu. Dies
hat das Preisklima beeintrachtigt und die
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Kaufkraft der Verbraucher besonders in den
Landern mit geringerem Durchschnittsein-
kommen stark vermindert. Solche Terms-of-
Trade-Effekte wirken im Hinblick auf die glo-
bale Konjunktur erfahrungsgemaB rascher als
die expansiven Impulse aufgrund héherer Ein-
nahmen in den Rohstofflandern.

Vor dem Hintergrund der gesamtwirtschaft-
lichen Tendenzen und der Problemlage in den
USA hat der Internationale Wahrungsfonds
(IWF) seine Welt-Prognose fur 2008 Ende
Januar merklich nach unten korrigiert. Da-
nach wird sich das globale Wachstum von
nahezu 5 % im Jahr 2007 auf etwas Uber 4 %
im laufenden Jahr abschwachen. Auf metho-
disch vergleichbarer Basis gerechnet," ergibt
sich jetzt eine Abstufung von 2007 auf 2008
um drei viertel Prozentpunkte, verglichen mit
knapp einem halben Prozentpunkt in der
Prognose vom Herbst vorigen Jahres. Dabei
wurde die US-Prognose von fast 2% auf
1%2% herabgesetzt. Die Korrekturen fur die
Gruppe der Schwellen- und Entwicklungslan-
der sind mit einem Minus von einem viertel
Prozentpunkt auf knapp 7% im Vergleich
dazu recht moderat ausgefallen. Im Falle
Chinas ist die im Oktober fir 2008 projizierte

1 Der IWF hat das Welt-BIP auf der Basis aktualisierter
Kaufkraftparitaten vor Kurzem neu berechnet. Dabei
haben sich die Gewichte stark expandierender Schwel-
lenldnder, insbesondere Chinas und Indiens, merklich ver-
mindert, sodass die globalen Wachstumsraten jetzt deut-
lich niedriger liegen. Fur 2005 und 2006 werden nun
Steigerungen von 4,4 % bzw. 5,0 % ausgewiesen, vergli-
chen mit 4,8 % bzw. 5,4 % vor der Revision. Der Schat-
zung vom Herbst fir 2007 in Héhe von +5,2% ent-
spricht jetzt ein Anstieg um + 4,7 %. Dieser Wert ist im
Rahmen der jlngsten Prognoseanpassung noch auf
+4,9% erhoht worden. Die Ende Januar aktualisierte
Prognose fir die Weltwirtschaft, die groBen Wirtschafts-
regionen sowie die wichtigen Industrieldnder setzt an
den neu berechneten Ist-Angaben an.

13
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Zuwachsrate von 10 % sogar unverandert ge-
blieben.

Trotz des gedampften globalen Wachstums
und der verhalteneren Perspektiven sind die
Olpreise im vierten Quartal 2007 nochmals
kraftig gestiegen, und zwar in US-Dollar
(Sorte Brent) um fast ein Funftel gegendber
dem Stand im Sommer. Anfang Januar wurde
mit 98 V4 US-$ ein neuer Hochstwert erreicht.

In Euro fiel der Anstieg der Olpreise vom drit-
ten zum vierten Quartal mit 122 % aufwer-
tungsbedingt deutlich geringer aus, in der
Spitze lag die Notierung im Januar bei 662 €.
In den letzten Wochen hat sich der Markt
aufgrund der schlechteren Konjunkturnach-
richten und der vortibergehend abgeflauten
geopolitischen Stérungen jedoch zeitweise
etwas entspannt. Die Kursabschldage an den
Terminmarkten signalisieren fur die nahere
Zukunft nur noch eine leichte Beruhigung.
Vor dem Hintergrund neuer politischer Risi-
ken zogen die Notierungen zuletzt gleich-
wohl wieder auf 95 US-$ beziehungsweise
65 € am Kassamarkt an. Die US-Dollar-Preise
der Ubrigen Rohstoffe haben sich von Okto-
ber bis Anfang Februar ebenfalls merklich er-
hoht, und zwar um 8 %. Ausschlaggebend
dafir war der anhaltende Preisauftrieb bei
Nahrungs- und Genussmitteln, der sich in die-
sem Zeitraum auf 29 4 % belief. Dagegen be-
wegten sich die Notierungen fir Industrie-
rohstoffe in der Tendenz seitwarts. Binnen
Jahresfrist sind die Rohstoffe ohne Energie
auf US-Dollar-Basis um 14%:% und in Euro
um 2 V2 % gestiegen.

Die Verbraucherpreise in den Industrieldandern
wurden in den letzten Monaten erneut stark
von den Notierungen an den Markten fur
Rohol und Nahrungsmittel nach oben getrie-
ben. Die Teuerungsrate erhdhte sich von
2,0 % im September auf 3,2 % im Dezember;
ohne Japan gerechnet nahm der Vorjahrsab-
stand von 2,4 % auf 3,6 % zu. Dabei schlug
neben der aktuellen Olverteuerung ein Basis-
effekt zu Buche, da die Verbraucherpreise
Ende 2006 saisonbereinigt etwas gesunken
waren. Die Kernrate (ohne Energie- und Nah-

Verstarkte
Teuerung in
den Industrie-
landern



USA

rungsmittel) stieg in den Herbstmonaten von
1,9% auf 2,1% zum Jahresende. Im Jahres-
durchschnitt 2007 lag die Gesamtrate mit
2,2% um 0,2 Prozentpunkte niedriger als in
den beiden Vorjahren. Die Kernrate erreichte
mit 1,9% jedoch den hochsten Stand seit
2001; ohne Japan waren es 2,3 %.

Das reale BIP-Wachstum in den USA hat sich
im letzten Jahresviertel 2007 nach der ersten
Schatzung deutlich auf saison- und kalender-
bereinigt +":% verlangsamt. Fur das Jahr
2007 insgesamt ergibt sich damit ein Anstieg
um 2 Y2 %. Ausschlaggebend fur die schlep-
pende Entwicklung im Herbst war zum einen
der verstarkte Rickgang der Wohnungsbau-
investitionen um 6% % gegenuber der Vor-
periode. Zum anderen hatte der Abbau der
Lager einen Wachstumsverlust von einem
viertel Prozentpunkt zur Folge. DarUber
hinaus expandierten die Ubrigen Nachfrage-
komponenten schwacher als zuvor. Der pri-
vate Konsum nahm nur noch um 2% zu,
und die gewerblichen Investitionen wurden
mit 1% % nicht mehr so kraftig ausgeweitet
wie in den beiden Vorquartalen. SchlieBlich
hat sich auch die saison- und kalenderberei-
nigte Zuwachsrate der realen Exporte deutlich
auf 1% vermindert. Da die Importe praktisch
unverandert blieben, leistete der AuBenhan-
del insgesamt allerdings noch einen geringen
Beitrag zum Anstieg des BIP.

Unter den Faktoren, die im Herbst den priva-
ten Konsum gebremst haben, kommt dem
verstarkten Anstieg der Verbraucherpreise
eine wichtige Rolle zu. So lag die Teuerungs-
rate mit 4,0% um 1,6 Prozentpunkte hoéher
als im dritten Quartal. Den gréBten Anteil da-
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ran hatten die Energiepreise, die binnen Jah-
resfrist um 17,8% emporschnellten. Hier
zeichnet sich zwar fir die Wintermonate an-
gesichts der leichten Entspannung bei den
Olpreisen eine gewisse Entlastung ab, dem
steht jedoch ein importpreistreibender Ab-
wertungseffekt gegentiber. Ohne Energie
und Nahrungsmittel lag die Teuerung im
letzten Jahresviertel bei 2,3 %, was auch der
jahresdurchschnittlichen Kernrate entsprach.
Der Deflator der privaten Konsumausgaben
ohne diese volatilen Komponenten stieg um
2,1%.

Die aktuellen Konjunkturindikatoren deuten
auf einen schwachen Jahresauftakt 2008 hin.
So hat sich das Geschaftsklima in der Indus-
trie weiter verschlechtert. Der Auftragsein-
gang bei langlebigen Gitern sank im Herbst
saisonbereinigt um 1% %. Das Konsumen-
tenvertrauen ist inzwischen auf den tiefsten
Stand seit Oktober 2005 zurlickgegangen.
Die Einzelhandelsumsatze waren im Januar
saison- und kalenderbereinigt dem Wert nach
kaum hoher als im Dezember, wenn man die
Umsatze der Tankstellen herausrechnet. Die
Arbeitsmarktzahlen fur Januar sind ebenfalls
schlecht ausgefallen; so nahm die Zahl der
Beschaftigten auBerhalb der Landwirtschaft
erstmals seit dem Sommer 2003 ab, wenn
auch nur leicht. Die Arbeitslosenquote lag mit
4,9% um einen halben Prozentpunkt Uber
dem letzten Tiefpunkt im Marz 2007.

Im Wohnungsbau und am Immobilienmarkt
ist noch keine Bodenbildung in Sicht. Die Ver-
kaufe von neuen und alteren Eigenheimen in
den USA gingen im Herbst weiter zurtck.
Aufgrund der inzwischen niedrigeren Zahl an
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Private Investitionstatigkeit in den USA

Anteil am nominalen BIP, vierteljahrlich, saison- und kalenderbereinigt

Gewerbliche Investitionen
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Quelle: Bureau of Economic Analysis.
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Hausern, die zum Verkauf stehen, hat die
Reichweite des Angebots aber nur noch we-
nig zugenommen. Die Medianpreise fir neue
und daltere Eigenheime lagen zuletzt um
10%2% beziehungsweise 6% unter dem
Niveau vor Jahresfrist. Die Zahl der Baugeneh-
migungen ist im vierten Quartal nochmals
deutlich geschrumpft. Die nominalen Woh-
nungsbauinvestitionen in den USA sind — ge-
messen am BIP — von 6% auf dem Hohe-
punkt des Baubooms Ende 2005 auf 4%
im Herbst 2007 gesunken und lagen damit
etwas unter dem langjahrigen Durchschnitt
von 4% %. Nimmt man die Angebotstber-
hange und frihere zyklische Tiefpunkte zum
MaBstab, so stehen aber noch weitere be-
trachtliche Anpassungen nach unten bevor
(siehe oben stehendes Schaubild). Der starke
Ruckgang im Wohnungsbau in den letzten

90 95 00 05 2008

Jahren ist im Hinblick auf die Baukonjunktur
insgesamt bisher durch die deutliche Zu-
nahme der Investitionen in gewerbliche Ob-
jekte abgefedert worden. Es bleibt abzuwar-
ten, inwiefern die vom Wohnungsmarkt aus-
gehenden kontraktiven Krafte durch die
jungsten Zinssenkungen der amerikanischen
Notenbank abgemildert werden.

Die gesamtwirtschaftliche Produktion in
Japan ist nach einem recht schwachen Ergeb-
nis im Sommer 2007 ersten Berechnungen
zufolge im vierten Quartal mit einem Plus von
saison- und kalenderbereinigt 1 % gegenlber
dem Vorquartal wieder deutlich kraftiger ge-
stiegen. Zu diesem guten Abschneiden haben
vor allem eine lebhafte Exporttatigkeit und
eine glnstige Investitionsnachfrage der
Unternehmen beigetragen. So nahmen die

Japan



GroBbritannien

realen Ausfuhren mit einer Rate von 3%
gegendber dem Vorquartal unvermindert
stark zu, wahrend die Einfuhren nur um %2 %
ausgeweitet wurden. Damit kann knapp die
Halfte des BIP-Anstiegs auf den AuBenhandel
zurlickgefuhrt werden. Die gewerblichen In-
vestitionen legten ebenfalls um 3% zu. Der
private Verbrauch hingegen bewegte sich mit
+ 2% weiterhin entlang des flachen Wachs-
tumspfades, auf den er im Frihjahr einge-
Hier dirfte die anhaltend

schwache Entwicklung der Léhne und Gehal-

schwenkt war.

ter dampfend gewirkt haben. Im Zusammen-
hang mit einem Genehmigungsstau aufgrund
neuer Bauvorschriften zum Erdbebenschutz
hat sich der Ruckgang der Wohnungsbau-
investitionen nochmals verstarkt (-9 %). lhr
Vorjahrsniveau unterschritten sie nunmehr
um 21% %. Die Verbraucherpreise stiegen im
vierten Quartal unter dem Einfluss der krafti-
gen Rohdlverteuerung, die noch durch die
Abwertung des Yen gegeniber dem US-
Dollar akzentuiert wurde, saisonbereinigt um
0,4 % und damit so deutlich wie schon lange
nicht mehr. Der Vorjahrsabstand bei den Prei-
sen erhohte sich auf 0,5 %, nach —=0,2 % im
Sommer. Ohne Energie und Nahrungsmittel
gerechnet, haben sich die Konsumguter in
Japan aber weiter leicht verbilligt (- 0,2 %).

Die britische Wirtschaft ist im letzten Jahres-
viertel saison- und kalenderbereinigt um
schatzungsweise 2% gegenlber der Vor-
periode gewachsen, in der sie um %% ex-
pandiert hatte. Dieser eher geringe Tempo-
verlust verdeckt die kraftigen Bremsspuren im
Banken- und Versicherungssektor, die mit der
Beruhigung am Markt far Wohnimmobilien
und den Turbulenzen an den Finanzmarkten
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im Zusammenhang stehen. So nahm die reale
Wertschépfung im Bereich unternehmens-
nahe und finanzielle Dienstleistungen nur
noch um knapp 2 % zu, nachdem hier in den
Quartalen zuvor und auch in den Vorjahren
Steigerungsraten von zumeist 1% bis 12 %
Ublich waren. Dem standen jedoch verstarkte
Wertschdpfungszuwachse in anderen Dienst-
leistungsbereichen und im Produzierenden
Gewerbe gegenlber. Hier waren verschie-
dene Sondereinflisse wirksam, wie etwa im
Bergbau, der die Olférderung umfasst, und
im Agrarbereich, wo es nach einem starken
Rickgang im Sommer aufgrund von Tierseu-
chen wieder zu einer positiven Gegenbewe-
gung kam. Auf der Nachfrageseite, Uber die
es noch keine detaillierten VGR-Daten gibt,
darften die Impulse vom privaten Konsum
deutlich schwacher geworden sein, jedenfalls
nahmen die realen Einzelhandelsumsatze sai-
sonbereinigt nur noch um 2% gegenlber
dem Sommerquartal zu, in dem sie noch um
1% % gewachsen waren. Dazu passt, dass
die saisonbereinigten
Herbst um % % unter den Stand des dritten

Quartals gesunken sind. Die Vorjahrsrate des

Immobilienpreise im

Verbraucherpreisindex erhohte sich dagegen
von September bis Januar um 0,5 Prozent-
punkte auf 2,2 %.

Auch in den 11 neuen EU-Mitgliedslandern
(ohne Slowenien, das seit 1. Januar 2007
zum Euro-Raum zahlt) scheint sich die kon-
junkturelle Dynamik im letzten Jahresviertel
abgeschwacht zu haben; jedenfalls wuchs die
Industrieproduktion mit saisonbereinigt % %
gegeniber der Vorperiode deutlich langsa-
mer als im Durchschnitt der ersten drei Quar-
tale (+ 1% %). Das Niveau vom Herbst 2006

17
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wurde aber noch um 6 % Ubertroffen. Auf-
grund des erneut kraftigen Wachstums im
Jahr 2007 und der anhaltenden Abwande-
rung in die westeuropaischen EU-Lander hat
sich die Arbeitslosigkeit weiter verringert. In
acht der 11 Lander lag die Arbeitslosenquote
im Dezember bereits unter dem EWU-Durch-
schnitt von 7,2%. Das insgesamt positive
Konjunkturbild wird jedoch durch den starke-
ren Preisauftrieb getrtibt. So hat sich die Teue-
rungsrate von 4,4 % im September weiter auf
5,8 % im Dezember erhoht; damit ist der Ab-
stand zur HVPI-Rate im Euro-Raum nochmals
groBer geworden. Ausschlaggebend dafir
waren kréftige Preisanhebungen bei Energie
und Nahrungsmitteln, die in den neuen Mit-
gliedslandern ein deutlich groBeres Gewicht
im Warenkorb haben als in der EWU. Zudem
fielen die Preissteigerungen insbesondere bei
Nahrungsmitteln vielfach noch kraftiger aus
als in den alten EU-Staaten.

Gesamtwirtschaftliche Tendenzen
in der EWU

Im Euro-Raum nahm die gesamtwirtschaft-
liche Produktion im Herbst 2007 mit saison-
bereinigt knapp 2% langsamer zu als im
dritten Quartal, in dem sie noch mit einer
Rate von 3% expandiert hatte. Im Jahres-
durchschnitt 2007 wurde das reale BIP um
2%+ % ausgeweitet. Die moderatere Gangart
im Euro-Raum war nach Landern betrachtet
vor allem der Wachstumsverlangsamung in
Deutschland und Frankreich geschuldet. Da-
gegen konnte die spanische Volkswirtschaft
ihr hohes Tempo halten. Fir Italien waren bis
zum Abschluss dieses Berichts noch keine

Schwdcheres
BIP-Wachstum
im vierten
Quartal



Industrie mit
weniger
Dynamik

Uberwiegend
verhaltene
Nachfrage

Angaben verfiigbar. Nach den vorliegenden
Frihindikatoren ist auch fir das laufende
Quartal nur ein eher maBiger Anstieg im

Euro-Raum zu erwarten.

Schwaéchere Impulse kamen im vierten Quar-
tal 2007 in sektoraler Hinsicht vor allem aus
der Industrie, die ihren AusstoB saisonberei-
nigt kaum vergroBerte, verglichen mit 12 %
im Sommer. Dahinter standen eine geringere
Produktion von Konsumgltern sowie eine
praktisch unverdanderte Herstellung von Inves-
titionsgUtern, wahrend die Energieerzeugung
deutlich zunahm. Zu der Seitwartsbewegung
der Industrieproduktion passt, dass die Kapa-
zitatsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe
von Oktober bis Januar erneut leicht nachge-
geben hat. Im Hinblick auf die Entwicklung
der industriellen Erzeugung nach dem Jahres-
wechsel 2007/2008 sind die Signale ge-
mischt. So legte der Auftragseingang im Ok-
tober/November dem Wert nach um 3% %
gegenUber dem dritten Quartal zu. Ohne den
sonstigen Fahrzeugbau, in dem GroBauftrage
stark zu Buche schlagen, belief sich der An-
stieg immer noch auf 1%. Der Einkaufsmana-
gerindex flr die Industrie hielt sich im Januar
auf dem Stand des Vormonats. Dem steht je-
doch eine weitere Eintribung des Industrie-
vertrauens gegenuUber, auch wenn der Saldo
der positiven und negativen Antworten im-
mer noch deutlich Gber dem langfristigen
Durchschnitt liegt.

Auf der Nachfrageseite zeigt sich — soweit
dies anhand der bisher vorliegenden lticken-
haften Informationen erkennbar ist — die kon-
junkturelle Abschwachung im vierten Quartal
in einem Ruckgang des realen Umsatzes im
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Einzelhandel um saisonbereinigt 1% gegen-
Uber dem Sommer und um % % binnen Jah-
resfrist. Ein gewisses Gegengewicht dazu bil-
deten die Kaufe von neuen Kraftfahrzeugen,
die im Herbst saisonbereinigt den Stand des
dritten Jahresviertels um 2 %2 % Uberschritten.
Dazu hat ein sehr kraftiger Anstieg der Zulas-
sungszahlen in Frankreich beigetragen, der
mit der Gewahrung eines staatlichen Zu-
schusses zum Kauf eines kohlendioxidarmen
Neuwagens ab Anfang Dezember 2007 und
dem Inkrafttreten einer bei der Anschaffung
von Fahrzeugen mit hohem CO,-AusstoB fal-
lig werdenden Sondersteuer zum 1. Januar
2008 zusammenhing. Zum nachlassenden
Wachstum der Konsumnachfrage ist die ver-
haltene Entwicklung der Bauinvestitionen
hinzugekommen; dies dirfte vor allem den
Wohnungsbau betroffen haben. Dagegen
scheint die Nachfrage der Unternehmen nach
Ausrustungsgutern lebhaft geblieben zu sein,
und die Exporte in Staaten auBerhalb der
EWU hielten ihren Wachstumskurs; im Okto-
ber/November Ubertrafen sie den Stand des
dritten Quartals saisonbereinigt um 1%.
Gleichzeitig blieben die Importe unverandert,
sodass der AuBenhandel das gesamtwirt-
schaftliche Wachstum gestltzt haben dirfte.

Am Arbeitsmarkt hat sich die Lage im Euro-
Raum weiter verbessert. Die Arbeitslosen-
guote verringerte sich von 7,3 % im Sommer
auf 7,2 % im letzten Quartal 2007. Ein Jahr
zuvor hatte sie noch 7,9% betragen. Von
dem gesamten Rickgang der Arbeitslosigkeit
— im Vorquartalsvergleich belief er sich auf
192 000 - entfielen etwa zwei Drittel auf
Deutschland und ein Drittel auf Frankreich. In
Spanien stieg die Arbeitslosigkeit dagegen
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Preisanstieg bei ausgewahlten
Nahrungsmitteln

April bis Dezember 2007 in %
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splrbar an. In den meisten anderen Landern
veranderte sie sich nur wenig. Die Zahl der Er-
werbstatigen nahm im Sommer — darUber
hinausgehende Angaben liegen noch nicht
vor — gegendber dem Vorquartal saisonberei-
nigt um 0,3% und binnen Jahresfrist um
1,9% zu. Der Anstieg der Arbeitskosten je
Stunde war in diesem Zeitraum mit saison-
bereinigt 0,6% etwas verhaltener als zuvor.
Der entsprechende Vorjahrsabstand belief
sich unverandert auf 2,5 %.

Der Preisauftrieb im Euro-Raum beschleunigte
sich im Herbstquartal kraftig. Saisonbereinigt
betrug er 1,0 %, nach 0,6 % in den Sommer-
monaten. Zum einen zogen die Energiepreise
wieder stdrker an, zum anderen verteuerten
sich Nahrungsmittel deutlich. Aufgrund der
weltweit steigenden Rohwarenpreise muss-

20

ten die Verbraucher vor allem fir Milch- und
Getreideprodukte mehr aufwenden. Dabei
fiel die Entwicklung in den einzelnen Landern
sehr unterschiedlich aus. So setzte beispiels-
weise der Preisauftrieb bei Milchprodukten
(einschl. Fett und Ol) in Deutschland bereits
im zweiten Quartal ein und nahm dann in
den Sommermonaten erheblich zu, wahrend
er in Frankreich und ltalien erst im vierten
Quartal spirbar wurde. Der Tendenz nach
war der Preisanstieg in den Landern starker,
2006 ein
unterdurchschnittliches Preisniveau aufwie-

die nach Eurostat im Jahr

sen.? Insgesamt verteuerten sich Milchpro-
dukte in Deutschland, Slowenien und Oster-
reich seit April um 14 % bis 20 %, in Finnland,
Frankreich und Italien dagegen um weniger
als 5%. Bei Getreideprodukten reichte die
Spannweite von 1,0% in Finnland Uber
4,9% in Deutschland bis 15,5% in Slowe-
nien. Fur gewerbliche Waren (ohne Nah-
rungsmittel und Energie) sowie Dienstleistun-
gen anderte sich die Preistendenz hingegen
kaum. Der Vorjahrsabstand des HVPI insge-
samt vergroBerte sich von 1,9 % auf 2,9 %.
Dazu trug auch ein Basiseffekt infolge des
Energiepreisriickgangs Ende 2006 bei.

Im Durchschnitt des Jahres 2007 war die
Teuerung auf der Verbraucherstufe trotz
entlastender Aufwertungseffekte und eines
schwacheren  Preisanstiegs bei  Energie
(+2,6%, nach +7,7%) mit 2,1% &hnlich
stark wie ein Jahr zuvor, in dem sie 2,2 % be-
tragen hatte. Allerdings belasteten verschie-
dene fiskalische MaBnahmen die Preise.

2 Vgl.: Eurostat, Eating, drinking, smoking — comparative
price levels in 37 European countries for 2006, Statistics
in Focus, 90/2007.

Jahresdurch-
schnitt 2007
und erste
Schétzung fur
Januar 2008



Allein die Anhebung des Mehrwertsteuer-
regelsatzes in Deutschland zum 1. Januar
2007 trug etwa 0,4 Prozentpunkte zur jahres-
durchschnittlichen Teuerung im Euro-Raum
bei. Hinzu kam in der zweiten Jahreshalfte
der steile Anstieg der Nahrungsmittelpreise.
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Im Januar 2008 zogen die Preise nach den
Ergebnissen fur einzelne Lander des Euro-
Raums weiter an. Die Vorjahrsrate des HVPI
erhohte sich auf 3,2 %, ausgehend von 3,1%
im Dezember 2007.
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Geldpolitik und
Bankgeschaft
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Zinspolitik und Geldmarkt

Der EZB-Rat setzte in den zurlckliegenden
Monaten seine geldpolitische Geradeausfahrt
fort. Seit der letzten Zinserhéhung vom
13. Juni 2007 werden die Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte als Zinstender mit einem Min-
destbietungssatz von 4% ausgeschrieben,
fur die Spitzenrefinanzierung wird ein Zins-
satz von 5% erhoben, fur die Einlagefazilitat
ein Zinssatz von 3% vergltet. Die Sorgen
hinsichtlich der langerfristigen Inflationsrisi-
ken, die den EZB-Rat zuvor veranlasst hatten,
den Expansionsgrad der Geldpolitik des Euro-
systems zurlckzunehmen, bestehen jedoch
nach dessen Einschatzung unverandert fort.
Hierauf deutete nicht nur das anhaltend
dynamische Geldmengen- und Kreditwachs-
tum hin. Stabilitatsrisiken waren auch mit
dem - insbesondere von den Energie- und
Lebensmittelpreisen ausgehenden — starken
Preisauftrieb, der insgesamt robusten Kon-
junktur und den zunehmenden Anspannun-
gen an den Arbeitsmarkten verbunden.

Nach einer Phase der Stabilisierung und Kon-
solidierung der Geldmarktbedingungen bis in
den November hinein haben neue Nachrich-
ten Uber hohe Verluste amerikanischer
Banken aus ihren direkten oder indirekten
Engagements im Geschaft mit Kreditverbrie-
fungen eine neue Welle der Verunsicherung
an den Finanzmarkten ausgel6st, die auch die
graduelle weitere Entspannung am europai-
schen Geldmarkt wieder unterbrach. Mit
groBziigig bemessenen Refinanzierungsge-
schaften und einem flexiblen Einsatz der liqui-
ditatspolitischen Instrumente gelang es aller-
dings, die angespannte Liquiditatslage am

Unverénderte
Zinssétze des
Eurosystems

Zinsentwick-
lung am
Geldmarkt...
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In den drei Mindestreserveperioden vom 10. Okto-
ber 2007 bis 15. Januar 2008 nahm der Bedarf der
Kreditinstitute im Euro-Raum an Zentralbankgutha-
ben, der durch die autonomen Liquiditatsfaktoren
bestimmt wird, per saldo um 6,7 Mrd € ab. Der
Banknotenumlauf im Euro-Raum stieg mit 30,9
Mrd € stark an und expandierte insbesondere im
Dezember saisontblich und noch etwas kraftiger
als im Vorjahr. Der Banknotenumlauf erreichte am
1. Januar 2008 mit 680,0 Mrd € einen Héchststand.
Jedoch wurde dieser starke Anstieg durch die ande-
ren autonomen Faktoren mehr als ausgeglichen.
Der Liquiditatsbedarf aus Einlagen der 6ffentlichen
Haushalte nahm per saldo um 17,3 Mrd € ab.
Betrachtet man die Verédnderungen der Netto-Wah-
rungsreserven und der Sonstigen Faktoren gemein-
sam, um Bewertungseffekte zu eliminieren, so fuhr-
ten diese beiden Positionen zu einer Liquiditats-
bereitstellung von 20,3 Mrd €. Dies wurde vor allem
durch den Ankauf von nicht mit der Geldpolitik in
Zusammenhang stehenden Finanzaktiva durch das
Eurosystem verursacht. Das Mindestreservesoll er-
hohte sich merklich um 7,3 Mrd € und sorgte fur
eine zunehmende Nachfrage nach Zentralbank-
liquiditat.

Im Betrachtungszeitraum setzte das Eurosystem die
im August 2007 begonnene groBzugige Liquiditats-
versorgung der Banken fort, um ein normales Funk-
tionieren des Geldmarkts zu unterstiitzen und
Schwankungen des EONIA zu begrenzen. Das Euro-
system ermoglichte den Banken weiterhin ein frihes
Erfallen der Mindestreservepflicht innerhalb der
Mindestreserveperiode. AuBerdem wurde durch die
Verlangerung der zwei erganzenden Langfristtender
daran festgehalten, den dreimonatigen Refinan-
zierungsgeschaften gegenuber den wochentlichen
Refinanzierungsgeschaften ein gréBeres Gewicht zu
geben. Im Betrachtungszeitraum fuhrte das Eurosys-
tem insgesamt 14 Feinsteuerungsoperationen durch,
wobei liquiditatszufihrende Feinsteuerungsopera-
tionen nicht mehr notwendig waren.

Im ersten Hauptrefinanzierungsgeschaft der am
10. Oktober beginnenden Reserveperiode teilte die
EZB 40,0 Mrd € Uber der Benchmark zu und unter-
strich damit ihre Stellungnahme, ,erneut den Kurs
zu verfolgen, bei ihren Hauptrefinanzierungsge-
schaften mehr Liquiditat als den Benchmark-Betrag
zuzuteilen”. Zugleich wurde das Ziel der Liquidi-
tatssteuerung bekraftigt, ,die sehr kurzfristigen
Geldmarktsatze nahe am Mindestbietungssatz zu
halten”. Als der EONIA zu Anfang der Reserve-
periode bis auf 3,82 % sank, stabilisierte die EZB
den Tageszins mit einer funftagigen absorbieren-
den Feinsteuerungsoperation im Volumen von 30
Mrd € wieder. Der EONIA stand im verbleibenden

Deutsche Bundesbank

Zeitraum der Periode meist bei knapp tber 4,00 %
und signalisierte leichte Entspannungstendenzen
gegenuber den starker schwankenden Geldmarkt-
satzen zu Krisenbeginn im August. Im Einklang mit
ihrer Kommunikation reduzierte die EZB die Uber-
Benchmarkbetrage im Verlauf der Reserveperiode
bis auf 3,5 Mrd € im letzten Hauptrefinanzierungs-
geschaft. Der EONIA fiel am vorletzten Tag der
Periode auf 3,84 %. Daraufhin fuhrte die EZB am
letzten Tag der Reserveperiode eine absorbierende
Feinsteuerungsoperation im Volumen von 37 Mrd €
durch, bei der es jedoch zu einer Unterbietung in
Hohe von 9,3 Mrd EUR kam und der EONIA sogar
auf 3,76 % sank.

In der Reserveperiode November/Dezember setzte
die EZB die kraftigen Mehrzuteilungen in den
Hauptrefinanzierungsgeschaften fort. Da es jedoch
zu steigenden marginalen Zuteilungssatzen und
einem sukzessivem EONIA-Anstieg auf bis zu 4,11 %
kam, bekraftigte die EZB am 23. und 26. November
gegenlber Marktteilnehmern ihre bisherige Liqui-
ditatspolitik, jedoch ohne den Zusatz des bisher
praktizierten schrittweisen Abschmelzens der Uber-
Benchmarkbetrage innerhalb der Reserveperiode.
Dies stoppte den Aufwartstrend, wobei der EONIA
in der Folge auf bis zu 3,74 % fiel, und die EZB mit
absorbierenden Feinsteuerungsoperationen gegen-
steuerte. Am letzten Tag der Reserveperiode wurde
der EONIA bei 4,04 % festgestellt.

In der Reserveperiode Dezember/Januar standen die
zwar saisonublichen, jedoch wegen der weiter be-
stehenden Spannungen am Geldmarkt besonders
ausgepragten Liquiditatsanspriiche der Banken an
Weihnachten und zum Jahreswechsel im Mittel-
punkt der Liquiditatsversorgung. Das Eurosystem
hatte daher schon am 30. November entschieden,
den Haupttender per 19. Dezember auf 16 Tage
zu verlangern. Dabei erwies sich der De-facto-
Mengentender wegen der Ankindigung, alle Ge-
bote zu und Uber 4,21 % zu bedienen, als geeignete
MaBnahme, die Unsicherheit am Geldmarkt zu ver-
ringern. Gleichwohl driickte die sehr hohe Uber-
Benchmarkzuteilung von 168 Mrd € das Tagesgeld
schnell wieder deutlich unter 4,00 %, sodass die EZB
darauf taglich mit groBen absorbierenden Feinsteue-
rungen bis zum Laufzeitende des Haupttenders rea-
gierte. Der EONIA stand zum Jahresultimo bei
3,92%. Im neuen Jahr kam es gegen Ende der
Reserveperiode zu typischen EONIA-Schwankungen.
Nach einer absorbierenden Feinsteuerungsoperation
im Volumen von 20,0 Mrd € wurde der EONIA bei
4,08 % festgestellt und stand damit acht Basispunkte
Uber dem Mindestbietungssatz. Die Aufnahme von
Malta und Zypern in die Wahrungsunion verlief aus
Sicht der Liquiditatssteuerung reibungslos.
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Geldmarkt Gberwiegend zu entscharfen. Wie
bereits in den Vormonaten sorgte das Euro-
system im Rahmen seiner Operationen am
Geldmarkt fdr eine im Verlauf der Reserve-
erfullungsperiode frihere Liquiditatsbereit-
stellung (Frontloading). Hinzu kamen Ange-
bote zusatzlicher langerfristiger Refinanzie-
rungsgeschafte. Auf diese Weise erleichterte
das Eurosystem den Banken vor allem auch
die Dispositionen Uber den Jahreswechsel
hinaus, die Ublicherweise mit groBeren
Schwierigkeiten verbunden sind. Vor diesem
Hintergrund verlangerte das Eurosystem die
Laufzeit des zum 19. Dezember ausgeschrie-
benen Haupttenders von sieben auf 16 Tage
und teilte dieses Geschaft, wie vorab bekannt
gegeben, ab einem Zinssatz von 4,21 % voll
zu." Zugleich nutzte das Eurosystem ver-
mehrt auch liquiditatsabsorbierende Feinsteue-
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rungsoperationen, um Uberschissige Liquiditat
wieder aus dem Markt zu nehmen und damit
zu vermeiden, dass der Tagesgeldsatz (EONIA)
zu weit unter den Mindestbietungssatz fallt.

Auf diese Weise ist es dem Eurosystem gelun-
gen, Liquiditatsengpasse und gravierende
Funktionsstérungen am Geldmarkt zu verhin-
dern. Der zeitweise hohen Nervositat der
Marktteilnehmer konnten diese MaBnahmen
aber allenfalls tendenziell entgegenwirken.
Dies zeigt sich insbesondere in der Entwick-
lung der langerfristigen Geldmarktsatze,
deren Risikopramien fir unbesicherte Geld-
markttransaktionen im Gefolge der Sub-
prime-Krise deutlich zugenommen hatten.
So war der Zinsabstand zwischen dem un-
besicherten Dreimonats-Euribor und dem
mit Wertpapieren besicherten Dreimonats-
Eurepo bis Mitte Dezember auf Uber 0,9 Pro-
zentpunkte gestiegen. Nach dem Jahres-
wechsel hatte sich dieser Zinsaufschlag zwar
wieder deutlich reduziert. Zuletzt lag er mit
0,4 Prozentpunkten aber immer noch deut-
lich héher als vor dem Ausbruch der Finanz-
marktturbulenzen (weniger als 0,1 Prozent-

punkt).

Monetare Entwicklung im
Euro-Wahrungsgebiet

... weiterhin
durch
Nervositat
gekennzeichnet

Die Geldmenge M3 im Euro-Wahrungsgebiet
ist im vierten Quartal mit einer saisonbereinig-
ten Jahresrate von gut 11 % ahnlich stark ge-

1 In einer konzertierten Aktion mit weiteren Notenban-
ken fluhrte das Eurosystem zudem zwei erganzende, auf
US-Dollar lautende Sonder-Langfristtendergeschafte mit
dreimonatiger Laufzeit und einem Gesamtvolumen von
20 Mrd US-$ durch.

Anhaltend
kréftiges
Geldmengen-
wachstum



Gewisse
Abschwéchung
bei den
Buchkrediten
an den privaten
Sektor...

stiegen wie im dritten (112 %). Dabei kon-
zentrierte sich das Interesse der Nichtbanken
auf die marktnah verzinsten M3-Komponen-
ten, wahrend die in der Geldmenge M1 zu-
sammengefassten Komponenten Bargeldum-
lauf und taglich fallige Einlagen im Berichts-
zeitraum in saisonbereinigter und aufs Jahr
gerechneter Betrachtung nur noch um knapp
1% wuchsen, nach gut 4% im Vorquartal.
Dagegen waren die marktfahigen Finanzins-
trumente zuletzt starker gefragt. So wurden
insbesondere Geldmarktfondsanteile wieder
kréftig aufgestockt, nachdem sie im dritten
Vierteljahr noch mit einer aufs Jahr gerechne-
ten Rate von 11%2% abgebaut worden wa-
ren. Die Weigerung einiger Fonds, eigene An-
teile zurtickzunehmen, um Notverkdufe der
von ihnen gehaltenen Papiere und damit Ver-
luste in dem unglnstigen Marktumfeld zu
vermeiden, hatte zeitweilig viele Anleger of-
fenbar dazu veranlasst Geldmarktfondszertifi-
kate zu verduBern. Dartber hinaus waren im
Berichtszeitraum erneut kurzlaufende Bank-
schuldverschreibungen gefragt, die vom
marktmaBigen Zinsanstieg am kurzen Ende
des Laufzeitspektrums profitierten, ebenso
wie die kurzfristigen Termineinlagen, die im
vierten Quartal erneut stark zunahmen. Sie
wurden insbesondere von sonstigen Finanz-
intermediaren sowie privaten Haushalten do-
tiert. Dabei kam es auch zu Umschichtungen
zulasten taglich falliger Einlagen.

Wie in den Vorquartalen war die starke Kre-
ditvergabe der Banken an den privaten Sektor
die Hauptquelle fur die Geldentstehung im
Euro-Raum. Allerdings schwachte sich der Zu-
wachs der Buchkredite an inlandische private
Nichtbanken im vierten Quartal merklich ab.
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Liquiditatsbestimmende Faktoren *

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte
der Reserveerfullungsperioden zur Vorperiode

2007 2008
10. Okt. | 14. Nov. | 12. Dez.
bis bis bis
Position 13. Nov. | 11. Dez. | 15. Jan.
I. Bereitstellung (+) bzw.
Absorption (-) von
Zentralbankguthaben
durch Veréanderungen
der autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf
(Zunahme: -) - 28| - 45| -236
2. Einlagen 6ffentlicher
Haushalte beim Euro-
system (Zunahme: -) + 78] - 60| +15,5
3. Netto-Wahrungs-
reserven 1) + 57 - 01| +163
4. Sonstige Faktoren 1) + 53| + 33| -10,2
Insgesamt +160) - 73| - 20
Il. Geldpolitische Geschéafte
des Eurosystems
1. Offenmarktgeschafte
a) Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte -141| - 7,2| +827
b)Langerfristige
Refinanzierungs-
geschafte + 2,7 +136| - 98
) Sonstige Geschéafte - 42| + 29| -66,2
2.Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitat - 02| + 02| - 0,0
b)Einlagefazilitat
(Zunahme: -) + 1,0/ + 02| - 0,7
Insgesamt -148| + 97| + 6,0
lll.Veranderung der
Guthaben der Kredit-
institute (. + 11.) + 1,0 + 24| + 41
IV.Veréanderung des
Mindestreservesolls
Zunahme: -) - 1,21 - 221 - 39

* Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der
Deutschen Bundesbank vgl. S. 14*/15* im Statistischen
Teil dieses Berichts. — 1 Einschl. liquiditatsneutraler Be-
wertungsanpassungen zum Quartalsende.

Deutsche Bundesbank
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Offenmarktgeschafte des Eurosystems

Abwei-
Tatsach- chung zur |Marginaler
liche Bench- Satz/ Repartie- |Gewich- Cover
Geschafts- | Laufzeit, |Zuteilung, | mark, Festsatz, |rungssatz, |teter Satz, |Ratio, Anzahl

Valuta-Tag |art 1) inTagen |Mrd € Mrd € in % in % in % in % 2) Bieter

14.11.07 HRG 7 182,0 20,0 4,15 83,72 4,16 1,54 298
21.11.07 HRG 7 169,0 18,5 4,17 52,84 4,19 1,64 299
23.11.07 S-LRG 920 60,0 - 4,55 50,46 4,61 2,47 130
28.11.07 HRG 7 178,0 30,0 4,18 43,44 4,20 1,45 283
29.11.07 LRG 91 50,0 - 4,65 3,61 4,70 2,65 175
05.12.07 HRG 7 163,0 10,0 4,18 44,45 4,20 1,56 273
07.12.07 FSO (-) 5 8,0 - 4,00 21,27 - 4,70 30
11.12.07 FSO (-) 1 21,0 4,00 89,17 - 1,12 20
12.12.07 HRG 7 218,5 35,0 4,18 59,76 4,21 1,28 284
12.12.07 S-LRG 92 60,0 - 4,81 56,95 4,88 1,75 122
17.12.07 FSO (-) 2 - 36,6 - 4,00 100,00 - 1,00 25
19.12.07 HRG 16 348,6 168,1 4,21 100,00 4,21 1,08 390
19.12.07 FSO (-) 1 - 133,6 - 4,00 100,00 - 1,00 52
20.12.07 LRG 98 48,5 - 4,00 100,00 4,56 1,00 97
20.12.07 FSO (-) 1 - 150,0 - 4,00 90,46 - 1.1 58
21.12.07 FSO (-) 6 - 141,6 - 4,00 100,00 - 1,00 55
27.12.07 FSO (-) 1 - 145,6 - 4,00 100,00 - 1,00 49
28.12.07 HRG 7 20,0 217,0 4,20 7,19 4,27 2,38 118
28.12.07 FSO (-) 3 - 150,0 - 4,00 93,49 - 1,07 52
31.12.07 FSO (-) 2 - 101,6 - 4,00 100,00 - 1,00 44
02.01.08 FSO (-) 1 - 168,6 - 4,00 100,00 - 1,00 54
03.01.08 HRG 5 128,5 35,0 4,18 97,21 4,21 2,14 269
03.01.08 FSO (-) 1 - 200,0 = 4,00 94,06 = 1,06 69
09.01.08 HRG 7 151,5 4,0 4,20 70,63 4,22 1,87 301
15.01.08 FSO (-) 1 - 20,0 - 4,00 43,75 - 2,29 28

* Fur die Geschafte des Eurosystems vom 10.10. bis
13.11.2007 siehe: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht,
November 2007, S. 28. — 1 HRG: Hauptrefinanzierungs-
geschaft, LRG: Langerfristiges Refinanzierungsgeschaft,
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In saisonbereinigter und aufs Jahr gerechne-
ter Betrachtung nahmen diese zuletzt um
knapp 9 % zu, von Juli bis September waren
sie noch mit einer entsprechenden Rate von
12%2% gewachsen. In dem Rickgang der
Expansionsrate kommt vor allem zum Aus-
druck, dass die finanziellen Unternehmen im
Schlussquartal ihre Kreditbestande nicht so
stark ausweiteten wie in den Herbstmonaten
der vorangegangenen Jahre. Daneben
schwachte sich auch die Kreditaufnahme der
privaten Haushalte weiter ab. Insbesondere
die quantitativ bedeutenden Wohnungsbau-
kredite wurden zuletzt in merklich geringe-
rem Umfang nachgefragt als noch im glei-
chen Vorjahrszeitraum. Damit setzte sich ein
Trend fort, der bereits seit rund eineinhalb
Jahren zu beobachten ist. Hier durften sich

nicht nur die in diesem Zeitraum kontinuier-
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S-LRG: Sonder-Langerfristiges Refinanzierungsgeschaft,
FSO: Feinsteuerungsoperation (+: Liquiditat bereitstel-
lend, —: Liquiditat absorbierend). — 2 Verhaltnis des
Volumens der Gesamtgebote zum Zuteilungsvolumen.

lich gestiegenen Wohnungsbauzinsen, son-
dern auch die Abkihlung des Immobilien-
booms in einigen Landern der Wahrungs-
union dampfend ausgewirkt haben. Auch die
Konsumentenkredite verloren in dieser Zeit
deutlich an Schwung. Im Gegensatz hierzu
sind bei den unverbrieften Ausleihungen an
nichtfinanzielle Unternehmen bislang noch
keine Abschwachungstendenzen zu erken-
nen. Zuletzt expandierten diese Kredite bei
heimischen Banken mit einer Zwolfmonats-
rate von 14,4 %. Die am Bank Lending Survey
fir den Euro-Raum teilnehmenden Banken
berichteten gleichzeitig von einer erneuten
Verscharfung der Kreditrichtlinien ftr Unter-
nehmen, die sich insbesondere auch auf
Ausleihungen bezieht, die zum Zwecke der
-fusionen

Unternehmenstbernahmen und

aufgenommen werden. Gemeinsam mit den



... bei starkem
Wertpapier-
erwerb durch
die Banken

Merklicher
Anstieg der
langerfristigen
Mittelanlage
bei Banken

gestiegenen Bankzinsen durfte dies die Aus-
weitung der Firmenkredite tendenziell damp-
fen.

In deutlich gréBerem Umfang als im Vorquar-
tal erwarben die Banken im letzten Vierteljahr
2007 in saisonbereinigter Betrachtung Wert-
papiere privater Emittenten aus dem Euro-
Wahrungsgebiet. Diese Wertpapierbestande
nahmen saisonbereinigt betrachtet mit einer
aufs Jahr hochgerechneten Rate von knapp
38%2% zu, nach 14% % im Vorquartal. Ne-
ben groBen Verbriefungstransaktionen und
Ubernahmen von Titeln aus den Bilanzen von
verbundenen Finanzinstituten auBerhalb des
Bankensektors spiegeln sich in diesen Zahlen
allerdings auch Sondereffekte im Zusammen-
hang mit der Ubernahmefinanzierung einer
groBen europdischen Bank durch ein interna-
tionales Bankenkonsortium wider. Daneben
erwarben die Banken in saisonbereinigter Be-
trachtung auch Staatspapiere inlandischer
Emittenten. Dem standen allerdings zum Teil
Buchkrediten
Haushalte gegendiber.

Tilgungen von offentlicher

Die Geldkapitalbildung bei den Banken im
Euro-Raum beschleunigte sich im vierten
Quartal wieder, nachdem sie im dritten Vier-
teljahr vergleichsweise moderat ausgefallen
war. Allerdings trug zu der Beschleunigung
zuletzt vor allem die starke Aufstockung des
Kapitals und der Reserven der Banken bei, die
zum Geldkapital gerechnet werden. Neben
einer umfangreichen Kapitalerhéhung zur
teilweisen Finanzierung der Ubernahme einer
groBen Bank im Euro-Wahrungsgebiet sowie
den zum Teil recht hohen Gewinnen der Kre-
ditinstitute dotierten viele europaische Ban-
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ken vermutlich auch ihre Ricklagen, um bes-
ser vor moglichen Folgen der Kreditmarkttur-
bulenzen geschiitzt zu sein. DarUber hinaus
stockten die inlandischen Nichtbanken auch
ihre langfristigen Termineinlagen stark auf.
Dabei handelte es sich jedoch per saldo aus-
schlieBlich um Dispositionen von sonstigen
Finanzintermedidren, die Uberwiegend mit
Verbriefungstransaktionen im  Zusammen-
hang standen. Dagegen ging der Umlauf
langfristiger Bankschuldverschreibungen im
Berichtsquartal in saisonbereinigter und aufs
Jahr gerechneter Betrachtung um 1'% zu-
rick. Angesichts der Finanzmarktturbulenzen
und der im Berichtszeitraum flacher geworde-
nen Zinsstruktur war die Bereitschaft der An-
leger auBerhalb des europédischen Bankensek-
tors, langfristige Bankschuldverschreibungen
zu erwerben, offenbar gering. Das betrifft ne-
ben Deutschland und Spanien vor allem auch
Irland, wo der Umlauf solcher Papiere im Jah-
resschlussquartal anders als sonst Gblich recht
kraftig zurlickging.

Im Auslandszahlungsverkehr der im Euro-
Gebiet ansdssigen Nichtbanken verzeichne-
ten die Banken des Euro-Raums insgesamt er-
neut einen kraftigen Mittelabfluss. Die Netto-
forderungsposition der Banken gegenlber
dem Ausland ging dadurch im vierten Quartal
nochmals zurick. Im Gegensatz zu der Ent-
wicklung im Vorjahr und zu Anfang des
Jahres 2007 ist die Geldmengenentwicklung
von dieser Seite in den letzten Monaten in
saisonbereinigter Betrachtung eher gedampft

worden.

Trotz der leichten Abschwdachung im vierten
Quartal gibt das hohe Geld- und Kredit-
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wachstum nach wie vor Anlass zu stabilitats-
politischer Sorge. Die mit monetaren Daten
durchgefiihrten Inflationsprognosen deuten
jedenfalls darauf hin, dass die Inflationsgefah-
ren im vierten Quartal weiter gestiegen sind.
Dabei durften allerdings die Finanzmarkttur-
bulenzen die Geldhaltung der Nichtbanken
zum Teil geférdert haben. Darlber hinaus
stellt die Abschwachung der Kredite an priva-
te Haushalte eine aus geldpolitischer Sicht an-
gemessene Entwicklung dar, was den geld-
politischen Handlungsbedarf fur sich genom-
men verringert. Allerdings ist die ebenso er-
winschte Dampfung der Kreditdynamik bei
den nichtfinanziellen Unternehmen derzeit
noch nicht zu erkennen. Die Abschwachungs-
tendenzen in den anderen Euro-Raum-
Landern wurden durch eine beschleunigte
Kreditvergabe an Unternehmen in Deutsch-

land Uberkompensiert.

Einlagen- und Kreditgeschaft deutscher
Banken mit inlandischen Kunden

Monetére
Analyse deutet
auf gestiegene
langerfristige
Inflations-
gefahren hin

Ahnlich wie im (brigen Euro-Gebiet setzte
sich das kraftige Wachstum der Bankeinlagen
in Deutschland im vierten Quartal weiter fort.
Dabei expandierten erneut vor allem die kurz-
fristigen Einlagen der inlandischen Nichtban-
ken. Sie nahmen im Berichtszeitraum in sai-
sonbereinigter und aufs Jahr hochgerechne-
ter Betrachtung mit 12 % sehr stark zu. Per
saldo bildeten die heimischen Anleger aller-
dings ausschlieBlich kurzfristige Terminein-
lagen (mit vereinbarter Laufzeit bis zu zwei
Jahren), die traditionell marktnah verzinst
werden und damit auch im vierten Quartal
vom anhaltenden Anstieg der Geldmarktzin-

Erneut starker
Anstieg der
kurzfristigen
Bankeinlagen



Langerfristige
Bankeinlagen
ebenfalls
gefragt

Starker Anstieg
der Buchkredite
an den Privat-
sektor...

sen profitierten. Im Durchschnitt erhdhten die
Banken ihre Sdtze in diesem Bereich ihres
Passivgeschafts im Schlussquartal 2007 um
annahernd einen viertel Prozentpunkt. Kurz-
fristige Termingelder waren besonders bei pri-
vaten Haushalten gefragt. Wie im Vorquartal
ist es dabei sowohl zu Umschichtungen zulas-
ten kurzfristiger Spareinlagen, die bereits seit
Ende 2005 kontinuierlich abgebaut werden,
als auch zu einer ausgepragten Zuriickhal-
tung beim Erwerb langfristiger Wertpapiere
gekommen. Daneben stockten aber auch die
sonstigen Finanzintermedidre ihre Einlagen
mit kurzer Laufzeit spUrbar auf.

Auch die langerfristigen Termin- und Sparein-
lagen wurden von inlandischen Anlegern im
Schlussquartal des vorigen Jahres weiter do-
tiert, auch wenn ihr Anstieg zuletzt schwa-
cher ausfiel als in den Vorquartalen. So bilde-
ten private Haushalte in deutlich geringerem
Umfang langerfristige Termin- und Spareinla-
gen als noch im dritten Vierteljahr. Zudem
bauten die sonstigen Finanzintermedidre ihre
Einlagen mit einer Laufzeit von Uber zwei Jah-
ren zuletzt starker ab als im vierten Quartal
sonst Ublich. Dem stand allerdings eine merk-
liche Aufstockung der langerfristigen Termin-
einlagen durch offentliche Haushalte gegen-
Uber.

Die Mittelbereitstellung deutscher Banken an
inlandische Kunden expandierte im Berichts-
zeitraum vergleichsweise kraftig. Zwar haben
die Banken erneut ihre Bestande an Wertpa-
pieren o6ffentlicher und privater Emittenten
aus Deutschland erkennbar verringert, und
auch die Buchkredite der Institute an heimi-
sche 6ffentliche Haushalte nahmen im vierten
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Entwicklung der Kredite und Einlagen
der Monetaren Finanzinstitute (MFls)
in Deutschland

Mrd €
2007 2006
Okt. bis | Okt. bis
Position Dez. Dez.
Einlagen von inlandischen Nicht-
MFIs 1)
taglich fallig + 15| +23,6
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren +71,8 +30,1
Uber 2 Jahre + 33| + 57
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten - 25| - 179
Uber 3 Monate + 31 + 67
Kredite
Kredite an inlandische Unter-
nehmen und Privatpersonen
Buchkredite +12,5| -334
Wertpapierkredite - 14| + 38
Kredite an inlandische 6ffentliche
Haushalte
Buchkredite - 53| + 24
Wertpapierkredite - 691 - 36

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

Deutsche Bundesbank

Quartal mit einer saisonbereinigten und aufs
Jahr gerechneten Rate von 102 % ab. Dem
stand im Berichtsquartal aber ein starkes
saisonbereinigtes und aufs Jahr hochgerech-
netes Wachstum der unverbrieften Auslei-
hungen an den inldndischen privaten Nicht-
bankensektor um knapp 6'2% gegenlber.
Per saldo nahmen allerdings nur Unterneh-
men zusatzliche Gelder auf, wobei es sich so-
wohl um finanzielle als auch nichtfinanzielle
Unternehmen handelte. Zum starken saison-
bereinigten Anstieg der Ausleihungen an
Finanzintermediare auBerhalb des Banken-
sektors durfte vor allem beigetragen haben,
dass der saisonubliche Rickgang der Reverse
Repokredite heimischer Banken im Berichts-
zeitraum deutlich geringer ausfiel als in den
beiden Vorjahren. Grundsatzlich spiegeln die
Reverse Repogeschafte die mit Wertpapieren
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Buchkredite an Unternehmen
und Privatpersonen im Inland

saisonbereinigt
Mrd €

2360

2330 log. MaBstab

Buchkredite "
2300
2270

2240

2210
lin. MaBstab %
Veranderung gegenuber Vorjahr 3
‘ 2
1
|||||||||||I||||||||||‘||||II|||...._....|I|||||Hmmhhm.||.I| \

2002 2003 2004 2005 2006 2007

1 Monatsendstand; statistisch bedingte Ver-
anderungen ausgeschaltet.
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besicherte Mittelbereitstellung inlandischer
Banken an andere Marktteilnehmer (Uberwie-
gend andere inlandische Banken, aber auch
auslandische Institute sowie die Finanzagentur
des Bundes) wider. Diese wird Uber die von
einem inlandischen Wertpapierverwahrer — in
seiner Funktion als zentraler Gegenpartei —
bereitgestellte elektronische Handelsplattform
abgewickelt. Solche Geschéafte werden zwar
traditionell zum Jahresende deutlich reduziert.
Aufgrund der seinerzeit am Markt herrschen-
den Beflrchtung, dass es zum Jahreswechsel
2007/2008 infolge der Finanzmarktturbulen-
zen zu noch gréBeren Geldmarktanspannun-
gen kommen konnte, durfte die Liquiditatsvor-
sorge auf diesem Weg jedoch eine groéBere
Rolle als sonst gespielt haben.

30

Daneben nahmen aber auch nichtfinanzielle
Unternehmen im Berichtsquartal in groBem
Umfang Buchkredite bei heimischen Banken
auf. Im Grundsatz bestétigte sich damit ein
Trend, der bereits in den vorangegangenen
Quartalen eingesetzt hatte und in dem die
kréftige Investitionstatigkeit der Unterneh-
men zum Ausdruck kommt. Besonders stark
ist die Nachfrage der Unternehmen gegen
Jahresende nach kurzfristigen Bankkrediten
gestiegen. Schwierigere Emissionsbedingun-
gen am Commercial-Paper-Markt mogen da-
bei ebenso wie auslaufende Abschreibungs-
verginstigungen und die Erwartung kanf-
tiger Verschuldungsmaoglichkeiten zu nied-
rigeren Zinsen eine Rolle gespielt haben. Im
Gegensatz dazu haben private Haushalte ihre
Kredite bei deutschen Banken zuletzt zurtick-
gefthrt. So wurden Wohnungsbaukredite
merklich abgebaut. Angesichts der gegen-
wartig schwachen Wohnungsbauaktivitat
und der damit verbundenen gedampften
Neukreditaufnahme durften sich Kredittilgun-
gen mittlerweile starker auf den ausgewiese-
nen Bestand an Wohnungsbaukrediten in
den Bankbilanzen auswirken als in den frahe-
ren Jahren. Darlber hinaus waren auch die
Nichtwohnungsbaukredite an private Haus-
halte weiter ricklaufig.

Den Ergebnissen des Bank Lending Survey zu-
folge kam es im vierten Quartal 2007 vor
allem im Firmenkundengeschaft zu etwas
verscharften Bonitatsanforderungen der Ban-
ken in ihrem Kreditgeschaft, nachdem in den
Jahren zuvor Uberwiegend Lockerungen der
Kreditvergabebedingungen zu beobachten
gewesen waren. So zogen per saldo die
Kreditstandards fir Unternehmen Uber alle

...mit
gegenlaufiger
Entwicklung
bei nichtfinan-
ziellen Unter-
nehmen und
privaten
Haushalten

Kreditvergabe-
politik der
deutschen
Banken im
Schlussquartal
etwas
verhaltener
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1 Gemé&B harmonisierter EWU-Zinsstatistik. — 2 Mit anfanglicher Zinsbindung von tber einem Jahr bis funf
Jahre. — 3 Mit anfanglicher Zinsbindung von Uber funf Jahren bis zehn Jahre. — 4 GemaB Bank Lending
Survey; prozentualer Saldo aus der Summe der Angaben , deutlich verscharft” und ,leicht verscharft” und der
Summe der Angaben ,etwas gelockert” und , deutlich gelockert”. — 5 Erwartungen fur das 1.Vj. 2008.
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Auswirkungen der Finanzmarktturbulenzen auf die Kreditvergabepolitik

deutscher Banken™

In den Umfragerunden des Bank Lending Survey fur
das dritte und vierte Quartal 2007 wurde zuséatzlich
nach Auswirkungen der Finanzmarktentwicklungen
auf die Kreditvergabepolitik der teilnehmenden
Banken gefragt. Insbesondere sollten nahere
Informationen dartiber gewonnen werden, ob und
gegebenenfalls Uber welche Transmissionskanale
die Verwerfungen an den Geld- und Kreditmarkten
das Kreditangebotsverhalten der Banken beeinflusst
haben. Grundsatzlich kénntensichnamlich die Finanz-
marktturbulenzen auf die Kreditvergabepolitik der
Banken auswirken, weil sie ihre Risikowahrnehmung
verandern, weil sie ihre Refinanzierung erschweren
und/oder weil sie zu Eigenkapitalbeschrankungen
fihren (etwa durch die Ubernahme von Subprime-
Krediten in die eigene Bilanz).

Nach Angaben der befragten deutschen Institute
hatten die Finanzmarktentwicklungen kaum Einfluss
auf das Kreditgeschaft der Banken mit privaten
Haushalten wohingegen die Banken gegentiber den

Unternehmen etwas strengere MaBstdbe bei der
Kreditvergabe anlegten.

Dabei hat die verdnderte Risikowahrnehmung
der Banken insbesondere die Kreditstandards im
Geschaft mit groBen Unternehmen und vor allem die
Finanzierung von Unternehmenstibernahmen und
Fusionen betroffen. Probleme bei der Refinanzierung
der befragten Institute traten — in unterschiedlicher
Starke — am Geld- und am Kapitalmarkt auf. Sie
wirkten sowohl auf das Kreditvolumen als auch auf
die Margen im Kreditgeschaft durch. Dabei ist jedoch
zu berucksichtigen, dass diese Verscharfungen auf
eine lange Phase wiederholter Lockerungen der
Kreditstandards folgten. Auch das Bemihen um
héhere Zinsmargen ist vor dem Hintergrund des nied-
rigen Ausgangsniveaus zu sehen. Die Auswirkungen
im Zusammenhang mit Zahlungsverpflichtungen aus
Conduits sowie aufgrund méglicher Eigenkapitalres-
triktionen wurden von den Instituten als begrenzt
eingestuft.

Auswirkungen der Finanzmarktturbulenzen auf die Kreditstandards™
Kredite” an Unternehmen 2
nach der UnternehmensgroBe 3.Vj.2007 /
. . . F ]
kleine und mittlere Unternehmen 4.Vj.2007 i 1.Vj. 2008 erwartet
Be U h ::—0—11
groBe Unternehmen
nach dem Verwendungszweck
. " —1
Anlageinvestitionen ==
. . [
Lagerhaltung und Betriebsmittel e
Fusionen/Ubernahmen und —e—o
Unternehmensumstrukturierungen —e—
Kredite an private Haushalte 1
Wohnungsbaukredite e
Konsumenten- und sonstige Kredite E
deutlicher ... leichter ... kein ... leichter ... deutlicher ...
... Beitrag zur Lockerung3 ... Beitrag zur Verscharfung 3

* Ausgewahlte Ergebnisse der vierteljahrlichen Umfrage
zum Kreditgeschaft der deutschen Banken. Die vollstandi-
gen Umfrageergebnisse finden sich im Internet unter www.
bundesbank.de/volkswirtschaft/vo_veroeffentlichungen.
php. — 1 Einschl. Kreditlinien. — 2 e = Mittelwert; — = die
abgebildete Spanne umfasst eine Standardabweichung. —
3 Mittelwerte und Standardabweichungen berechnet auf

Deutsche Bundesbank
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Grundlage folgender Quantifizierung: trug deutlich zur
Verscharfung der Kreditrichtlinien bei = 1; trug leicht zur
Verscharfung der Kreditrichtlinien bei = 2; hatte weitgehend
keine Auswirkungen auf die Kreditrichtlinien = 3; trug leicht
zur Lockerung der Kreditrichtlinien bei = 4; trug deutlich zur
Lockerung der Kreditrichtlinien bei = 5.



Fristigkeiten und GroBenklassen hinweg
leicht an. Dies war nach Angabe der Institute
insbesondere auf ihre gestiegenen Refinan-
zierungskosten am Geld- und Anleihemarkt
und ihre etwas verschlechterte Liquiditats-
position zurlckzufthren. Vor diesem Hinter-
grund weiteten die befragten Banken auch
ihre Zinsmargen erstmals seit drei Jahren
nicht nur fur risikoreichere, sondern auch fir
durchschnittlich riskante Unternehmenskre-
dite aus. Im Bereich der Konsumentenkredite
kam es ebenfalls in der Breite zu spirbaren
Margenausweitungen, wahrend die Zinsmar-
gen bei Wohnungsbaukrediten im Allgemei-
nen weiter unter Druck standen. Insgesamt
haben deutsche Banken ihre Kreditangebots-
politik nach diesen Angaben aber auch im
vierten Quartal weniger verscharft, als dies

flr das Ubrige Euro-Gebiet berichtet wurde.
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Die Entwicklung der Kreditzinsen war ent-
sprechend der Markttendenz im Schlussquar-
tal je nach Zinsbindungsfrist unterschiedlich:
Wahrend sich kurzfristige Ausleihungen Uber-
wiegend verteuerten, gaben die Konditionen
far langerfristige Mittelbereitstellungen nach.
So verlangten die meldenden Institute far
kurzfristige Unternehmenskredite zuletzt je
nach KreditgroBe zwischen 5,5 % und 6,5 %
und far langfristige zwischen 5,4% und
5,5%. Im Bereich der privaten Wohnungs-
baufinanzierung lagen die Konditionen fur
Ausleihungen mit einer Zinsbindungsfrist von
Uber zehn Jahren zuletzt bei 5,0%, nach
5,1% im September. Im Passivgeschaft mel-
deten die deutschen Banken hingegen insge-
leicht
Schwerpunkt lag dabei auf den kurzfristigen

samt steigende Konditionen. Der

Festgeldern.
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Finanzmarkte
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Tendenzen an den Finanzmarkten

Die internationalen Finanzmaérkte standen im
vierten Quartal 2007 im Zeichen der anhal-
tenden Verwerfungen an den Kreditmarkten
und wachsender Sorgen Uber die Weltkon-
junktur. Gestutzt durch Zinssenkungen in den
USA, erwiesen sich die Aktienmarkte welt-
weit zwar bis Jahresende noch als relativ ro-
bust. Vor dem Hintergrund neuer Beflirchtun-
gen Uber die Auswirkungen der Kreditmarkt-
turbulenzen auf die Finanzinstitute und einer
sich ausbreitenden Sorge vor einer Rezession
in den USA verzeichneten Dividendentitel im
Januar 2008 aber weltweit kraftige Kursein-
briche. Die deutlich gestiegene Risikoaver-
sion der Anleger fihrte zu einer , Flucht in die
Sicherheit” und setzte die Renditen von
Staatsanleihen  zugleich  erheblich  unter
Druck; zudem weiteten sich die Zinsauf-
schlage risikobehafteter Schuldverschreibun-
gen betrachtlich aus. Zum Ende des Berichts-
zeitraums trugen zwei weitere US-Leitzins-
senkungen um insgesamt 125 Basispunkte
und relativ freundliche Konjunktursignale fur
den Euro-Raum zu einer gewissen Beruhi-
gung bei. Vor diesem Hintergrund gewann
der Euro weiter an Wert und erreichte Anfang
Januar 2008 einen neuen historischen
Hochststand, gab anschlieBend aber wieder
leicht nach.

Wechselkurse

Finanzmarkt-
umfeld

In den Herbstmonaten 2007 zeigte sich der
Euro Uberwiegend von seiner starken Seite.
Dies galt insbesondere gegentber dem US-
Dollar. Nach dem Richtungswechsel in der

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



...gegentiber
dem Yen...

amerikanischen Geldpolitik Mitte September
hielt der Aufwertungstrend des Euro meist
an, da eine Reihe negativer Konjunkturdaten
fir die USA Erwartungen der Marktteilneh-
mer auf weitere Leitzinssenkungen der Fede-
ral Reserve weckte. Zudem haben die mit der
Krise auf den US-Kreditmarkten verbundenen
Probleme amerikanischer Banken in dieser
Zeit den US-Dollar belastet. Nur voriber-
gehend — im Zuge eines unerwartet starken
Anstiegs der US-Verbraucherpreise — verlor
der Euro etwas an Wert. Preisrlickgdnge auf
dem US-Immobilienmarkt sowie enttdu-
schende Arbeitsmarktdaten lieBen die Kon-
junkturrisiken der US-Wirtschaft jedoch rasch
wieder in den Vordergrund treten, weshalb
sich der Euro-Dollar-Kurs zum Jahresende auf
1,47 US-$ befestigte. Er lag damit knapp
12 % Uber seinem Vorjahrsstand und etwa
ein Viertel Gber dem Niveau zu Beginn der
Wahrungsunion.

Nach dem Jahreswechsel hielt die fur den
Euro positive Stimmung an den Devisenmark-
ten zundchst an, und die Gemeinschaftswah-
rung erreichte mit 1,49 US-$ einen neuen his-
torischen Hochststand. Mitte Januar schienen
jedoch die Sorgen, die konjunkturelle Ent-
wicklung im Euro-Raum werde von der Im-
mobilienkrise in den Vereinigten Staaten
ebenfalls in Mitleidenschaft gezogen, den
Euro belastet zu haben. Der Euro-Dollar-Kurs
gab daraufhin jedenfalls etwas nach; zuletzt
lag er bei 1,46 US-$ und damit wieder unter
seinem Hochststand.

GegenUber dem Yen bewegte sich der Euro
im vierten Quartal des letzten Jahres ohne
klar erkennbaren Trend. Aufgrund der teil-
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weise wechselhaften Einschatzungen hin-
sichtlich der konjunkturellen Auswirkungen
der Kreditmarktkrise auf Japan schwachte er
sich zwar zeitweilig ab, erholte sich jedoch
schnell wieder. Dabei kénnte die recht haufig
gleichlaufende Entwicklung des Euro-Yen-
Kurses mit den amerikanischen und europai-
schen Aktienindizes ein Hinweis darauf sein,
dass internationale Investoren Aktienanlagen
in den USA und Europa mdglicherweise mit
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Verbindlichkeiten in Yen finanziert haben. In
diesem Umfeld beendete der Euro das Jahr
2007 bei 165 Yen; er lag damit 5% Uber sei-
nem Vorjahrsniveau. Im Zuge der Turbulenzen
auf den internationalen Aktienmaérkten An-
fang 2008 und der weiter gestiegenen Wech-
selkursvolatilitat gewann der Yen dann aber
auf breiter Basis merklich an Wert. Dies
druickte im Ergebnis auch den Euro-Yen-Kurs.
Bei Abschluss des Berichts lag dieser mit 158
Yen deshalb wieder etwas niedriger als zu

Beginn des neuen Jahres.

Die mit den Entwicklungen auf den Finanz-
und Immobilienmarkten verbundenen Kon-
junkturrisiken haben die Marktteilnehmer im
November 2007 auch zu einer Neueinschat-
zung der Zinsentwicklung im Vereinigten
Konigreich bewegt, zumal die Bank von Eng-
land in ihrem Inflationsbericht ihre Wachs-
tumsprognose fir 2008 zurlickgenommen
hatte. Die sich abzeichnende Wende im geld-
politischen Kurs der britischen Notenbank
wurde dann Anfang Dezember mit der Sen-
kung des Leitzinses auf 5,5 % bestatigt. Auch
danach belastete die Eintribung der Kon-
junkturaussichten im Vereinigten Koénigreich
das Pfund Sterling. Dementsprechend hielt
sich der Euro-Pfund-Kurs in den Herbstmona-
ten in einem kontinuierlichen Aufwartstrend
und erreichte Mitte Januar 2008 einen Spit-
zenwert von 0,76 Pfund Sterling. Zum Ende
der Berichtsperiode gab der Euro allerdings
wieder etwas nach und notierte bei 0,74
Pfund Sterling je Euro.

Durch den Beitritt Maltas und Zyperns zum

Euro-Wahrungsgebiet wird der Index des
effektiven Euro seit Jahresbeginn gegentber
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22 anstelle von 24 wichtigen Handelspart-
nern berechnet. Der Entwicklung in den bila-
teralen Wechselkursen folgend hat der Euro
im Durchschnitt gegentber den im Wechsel-
kursindex enthaltenen Wahrungen seit Ende
Oktober 2007 an Wert gewonnen, und er
erreichte Anfang Januar 2008 einen neuen
Hochstwert. Bei Abschluss dieses Berichts
notierte er dann aber knapp unter seinem
Niveau vom Jahresanfang und etwa 8 % Uber
dem Stand vom Beginn der Wahrungsunion.
Unter
bestehenden Inflationsdifferenzen zwischen

Berlcksichtigung der gleichzeitig
dem Euro-Wahrungsgebiet und den wichti-
effektive
Wechselkurs des Euro damit gleichwohl deut-

gen Handelspartnern lag der

lich Gber seinem langerfristigen Durchschnitt.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

An den Wertpapiermarkten ist es zum Jahres-
wechsel 2007/2008 zu einer Neuausrichtung
der Investoren gekommen. Nachdem sich die
Renditen europaischer Staatsanleihen mit
zehnjahriger Laufzeit im vierten Quartal 2007
— trotz leichter Schwankungen — im Ergebnis
kaum verandert hatten, gingen sie seit An-
fang Januar bei gleichzeitig fallenden Aktien-
kursen um gut einen viertel Prozentpunkt auf
etwas mehr als 4% zurtck. Die sinkenden
Renditen sind in einem Umfeld hoher Ner-
vositat nicht zuletzt Ergebnis von Port-
folioumschichtungen zugunsten liquider und
sicherer Staatspapiere. Zum Ausdruck kommt
die Unsicherheit der Anleger am Rentenmarkt
in den entsprechenden Volatitatsindizes, die
sich Anfang 2008 beiderseits des Atlantiks er-

Sinkende
Kapitalmarkt-
zinsen im
Euro-Gebiet ...



...und
insbesondere
im Dollar-Raum

Inverser Verlauf
der Zins-
strukturkurve

neut deutlich erhéht haben und gegenwartig
auf einem Vierjahreshoch liegen.” Nicht aus-
zuschlieBen ist zudem, dass an den Finanz-
markten angesichts hoher Abschreibungen
von Banken und der Gefahr einer deutlichen
Wachstumsabschwéachung in den USA von
einer langsameren konjunkturellen Gangart
auch in Europa ausgegangen wird. Hierfar
spricht, dass auch die Realzinsen in der EWU
deutlich

seit Jahresbeginn nachgegeben

haben.

Der Renditerlickgang  US-amerikanischer
Staatstitel, der im Sommer 2007 begonnen
hatte, setzte sich auch in den vergangenen
Monaten mit nur kurzzeitigen Unterbrechun-
gen weiter fort. Vor dem Hintergrund auf-
kommender Rezessionsbeflrchtungen fur die
USA und kraftiger Zinssenkungen der Fed
gab die durchschnittliche Rendite zehnjahri-
ger Staatsanleihen seit Ende September um
fast einen Prozentpunkt auf aktuell 3%2%
nach. Damit sanken die Kapitalmarktrenditen
am US-Markt starker als im Euro-Raum, so-
dass europaische Staatsanleihen zum ersten
Mal seit 2004 hoéher rentieren als US-Papiere
und einen Zinsvorsprung von zuletzt rund
einem drittel Prozentpunkt aufwiesen.

Die Auswirkungen von Portfolioumschichtun-
gen zugunsten kreditrisikofreier Anleihen so-
wie revidierte Wachstumserwartungen zeigen
sich auch an der nach unten verschobenen
Zinsstrukturkurve fur Bundesanleihen. Hier
bildete sich zuletzt, wie bereits vorlberge-
hend von November bis Anfang Dezember,
ein inverser Verlauf im kurzen bis mittelfristi-

gen Laufzeitsegment heraus. Offenbar gehen

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Februar 2008

Anleiherenditen in
Deutschland und in den USA

Wochendurchschnitte

Umlaufsrendite zehnjahriger
Staatsanleihen

%-
US-Renditenvorsprung gegenuber Punkte

dem deutschen Anleihemarkt +1,5
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die Marktteilnehmer von sinkenden Zinsen in
diesem Zeitabschnitt aus.

Die Finanzierungsbedingungen fir Unterneh-
men am Rentenmarkt sind im Berichtszeit-
raum schwieriger geworden. Bei ricklaufigen
Renditen von Staatsanleihen und zugleich
steigenden Zinsen fur Unternehmensanleihen
weitete sich der Zinsaufschlag fir Anleihen
der niedrigsten ,Investment Grade”-Rating-
klasse BBB im Euro-Raum seit Ende Septem-
ber um zwei Drittel auf 260 Basispunkte aus.
Die Spreads liegen damit auf einem Funf-
jahreshoch. Gleichzeitig stieg der iTraxx-
Europe-Index, der das Kreditausfallrisiko von
125 Unternehmen abbildet, erheblich. Dabei

1 Gemessen an der impliziten Volatilitdt von Optionen
auf den Bund-Future bzw. den T-Note-Future fir einen
Horizont von drei Monaten.
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Unternehmens-
anleihen
erheblich
ausgeweitet



Belebung am
deutschen
Rentenmarkt
im vierten
Quartal....
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Finanzierungsbedingungen
am europaischen Kapitalmarkt

Wochendurchschnitte

Zinsaufschlag BBB-Anleihen™

%-
Punkte

iTraxx Europe 1252 1,0

0,5
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Quellen: Bloomberg, Merrill Lynch und
Thomson Financial Datastream. — 1 Rendi-
tenvorsprung auf Euro lautender sieben-
bis zehnjahriger Unternehmensanleihen
der Ratingklasse BBB gegenuber EWU-
Staatsanleihen mit entsprechender Lauf-
zeit. — 2 Kreditausfallrisikopramien fur
125 europaische Unternehmen, die als ,In-
vestment-Grade” eingestuft sind.

Deutsche Bundesbank

ebnete sich die Differenz der Pramien von
Kontrakten mit fiinf- und zehnjahriger Lauf-
zeit weitgehend ein, was auf ein gestiegenes
Ausfallrisiko in den kommenden funf Jahren
relativ zur darauf folgenden Funfjahres-
periode hindeutet.

Von der ausgepragten Risikoaversion der
Anleger profitierten insbesondere Bund und
Lander als Anleiheemittenten. Insgesamt
wurden im vierten Quartal 2007 inlandische
Schuldverschreibungen far 3382 Mrd €
abgesetzt. Nach Beriicksichtigung der im
Schlussquartal niedrigeren Tilgungen nahmen
deutsche Emittenten 32 Mrd € am inlandi-
schen Markt auf, wahrend im dritten Viertel-
jahr der Umlauf heimischer Rentenwerte
noch um 37 Mrd € zurlckgegangen war.

Zudem wurden auslandische Schuldverschrei-
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bungen im Umfang von netto 6 Mrd €
am deutschen Rentenmarkt abgesetzt, nach
3 Mrd € im Sommer 2007. Dabei handelte es
sich im vierten wie bereits im dritten Quartal
per saldo ausschlieBlich um auf Fremdwah-
rung lautende Titel. Insgesamt kamen am
deutschen Rentenmarkt im vierten Quartal
somit 38 Mrd € auf, nachdem in der Vor-
periode Tilgungen in Hohe von netto 35
Mrd € verzeichnet worden waren.

Unter den inlandischen Anleiheschuldnern
hatte die offentliche Hand die starksten
Mittelzuflisse zu verzeichnen. Sie nahm den
Kapitalmarkt von Oktober bis Dezember
2007 mit 282 Mrd € in Anspruch, wahrend
sie im dritten Quartal bedingt durch die gins-
tige Finanzlage des Bundes ihre Rentenmarkt-
verschuldung um 31 Mrd € abgebaut hatte.
Der Bund emittierte im Ergebnis Schuldver-
schreibungen fir 23 Mrd €, darunter funfjah-
rige Obligationen (18 Mrd €), zehnjahrige An-
leihen (47, Mrd €) und zweijahrige Schatzan-
weisungen (12 Mrd €). Dagegen nahm er
per saldo 30-jahrige Anleihen, Finanzierungs-
schatze und Schatzbriefe in geringerem Um-
fang zurlck. Die Lander beanspruchten den
Kapitalmarkt im vierten Quartal mit 5%
Mrd €, nach 2%, Mrd € im dritten Quartal
2007.

Die heimischen Kreditinstitute reduzierten
dagegen von Oktober bis Dezember erneut
ihre inlandische Kapitalmarktverschuldung,
und zwar um 4% Mrd €, nach 82 Mrd € im
Herbst. Ausschlaggebend waren wiederum
hohe Netto-Tilgungen von Offentlichen
Pfandbriefen (8 Mrd €, nach 14 Mrd € im
Zeitraum Juli bis September). Dagegen setz-

... bei anziehen-
der Emissions-
tatigkeit der
Sffentlichen
Hand

Marktverschul-
dung der
Kreditinstitute
weiter
ricklaufig



Unternehmen
verschulden
sich am
Geldmarkt

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen

ten Banken besonders flexibel gestaltbare
Sonstige Bankschuldverschreibungen per sal-
do fUr 2 Mrd € ab, was einen leichten Ruck-
gang gegenudber dem dritten Quartal bedeu-
tet (4 Mrd €). Spezialkreditinstitute nahmen
den Kapitalmarkt mit 12 Mrd € in Anspruch.
Zudem emittierten Banken in der Berichts-
periode zum ersten Mal seit dem ersten Quar-
tal 2006 wieder in geringem Umfang netto
Hypothekenpfandbriefe (V2 Mrd € Mrd €).

Inlandische Unternehmen verstarkten ihre
Mittelaufnahme am heimischen Markt von
Oktober bis Dezember und begaben netto
Schuldverschreibungen fur 8 Mrd €. Dabei
setzten sie Commercial Paper fir 9%, Mrd €
ab und tilgten langerfristige Anleihen.

Wie bereits wurden
Schuldverschreibungen am deutschen Markt

im dritten Quartal

in den Herbstmonaten Oktober bis Dezember
ausschlieBlich von gebietsfremden Investoren
erworben, die auch schon friher in Zeiten
groBerer Unsicherheit haufig hiesige Anleihen
als sichere und liquide Instrumente bevorzugt
nachgefragt hatten. Sie investierten insge-
samt netto 832 Mrd € in deutschen Papie-
ren, wovon knapp zwei Drittel in Titeln priva-
ter Emittenten angelegt wurden. Deutsche
Anleger trennten sich dagegen von Zins-
papieren (45 Mrd €). Dies ist allein auf Ver-
kaufe inldndischer Nichtbanken zuriickzufiih-
ren, die Schuldverschreibungen fur netto
70'% Mrd € abgaben. Inlandische Kreditins-
titute engagierten sich mit 25% Mrd €
letztlich
ausschlieBlich auslandische Anleihen (297
Mrd €). Zum Teil handelte es sich dabei um

am Rentenmarkt und erwarben
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2006 2007
Position 4.Vj. |3.Vj. |4.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 4,6 | —855| —-45,2
Kreditinstitute 21,6 | - 0,2 25,4

darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen 38,4 13,8 29,5

Nichtbanken -16,9| -853| -70,6
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen -208| -744 | -47,4
Auslander 40,0 50,6 83,4
Aktien
Inlander -23,2| -183 4,7
Kreditinstitute 97| - 40 53
darunter:
inlandische Aktien 51 - 28 2,7
Nichtbanken -32,9 14,3| - 0,6
darunter:
inlandische Aktien -28,7 12| - 22
Auslander 25,8 2,6 2,7

Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds
Anlage in Publikumsfonds
darunter: Aktienfonds

11
-
o wo
I
No -
o
o
w
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die Ubernahme von Asset Backed Securities
eigener Verbriefungsgesellschaften.

Der markante Stimmungsumschwung unter
den Finanzmarktakteuren zum Jahreswechsel
pragte auch die Entwicklung an den inter-
nationalen Aktienmarkten. Dabei zeigten sich
diese auf beiden Seiten des Atlantiks bis Ende
letzten Jahres noch relativ robust gegentber
den Verwerfungen an den Kreditmarkten,
eingetribten Konjunkturaussichten in den
USA und einem gestiegenen Olpreis. Hierzu
dirfte beigetragen haben, dass die US-
Notenbank den Leitzins im Oktober und
Dezember um jeweils 25 Basispunkte senkte,
und die Marktakteure weitere Zinssenkungen
erwarteten. In diesem Umfeld tendierten die
Kurse von Dividendentiteln in Deutschland
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Aktienmérkte
bis Jahresende
noch relativ
robust, ...



... aber kréftiger
Kurseinbruch
im Januar
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Kursentwicklung und
Kurs-Gewinn-Verhaltnis fur
europaische und deutsche
Aktiengesellschaften

Monatswerte
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1 Januar 2002 = 100. — 2 Quelle: Deutsche
Borse AG. — 3 Auf der Grundlage von Ana-
lystenschatzungen nach 1/B/E/S auf Jahres-
frist (,earnings before goodwill”). Quelle:
Thomson Financial Datastream.

Deutsche Bundesbank

und Europa seitwarts, wahrend US-Aktien
maBige EinbuBen erlitten.

Neu aufgekommene Sorgen Uber das Aus-
maf des Abschreibungsbedarfs vieler Finanz-
institute und eine sich ausbreitende Besorgnis
vor einer starkeren Konjunkturabschwachung
in den USA fahrten im Januar allerdings zu
weltweit kraftigen, mit Turbulenzen verbun-
denen Kurseinbriichen. Ein Betrugsfall bei
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einem groBen europdischen Kreditinstitut so-
wie Beflrchtungen, dass in den USA neben
Banken auch einige auf Anleiheversicherun-
gen spezialisierte Versicherungsunternehmen
in Bedrangnis geraten koénnten, belasteten
die Kurse zusatzlich. Der Kursrutsch an den
Aktienbdrsen wurde von einer zunehmenden
Risikoaversion und einem betrachtlichen An-
stieg der Unsicherheit Uber die weitere Kurs-
entwicklung begleitet.? Stabilisierend auf die
Markte wirkten hingegen zum einen die US-
Leitzinssenkungen um 75 und 50 Basispunkte
im Januar. Zum anderen durften auch positive
Wachstumssignale fir Deutschland, so die
glinstigen Ergebnisse des ifo Geschaftsklima-
index, und die Erwartung insgesamt weiter
steigender Unternehmensgewinne die Notie-
rungen auf dem niedrigeren Niveau gestutzt
haben. Im Ergebnis erlitten deutsche und
europaische Dividendentitel gemessen an den
marktbreiten Indizes CDAX sowie Dow Jones
Euro Stoxx seit Ende September Kursverluste
in Héhe von 12 % beziehungsweise 14 %,
wahrend der US-amerikanische S&P 500
ebenfalls 12 % an Wert einbtfBte. Bis auf den
CDAX notierten alle genannten Indizes zu-
letzt niedriger als Ende Dezember 2006 und
haben damit die im letzten Jahr erzielten
Kursgewinne wieder abgegeben.

Trotz der markanten Kursschwankungen hat
die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt im vierten Quartal leicht zugenommen.
Inldndische Unternehmen platzierten neue
Aktien fur 3 Mrd €, nach 1 Mrd € im dritten
Vierteljahr. Hierbei handelte es sich weit Gber-
wiegend um boérsennotierte Dividendentitel.

2 Gemessen anhand von Indizes der impliziten Volatilitat
(VDAX, VIX).

Mittelaufnahme
am Aktien-
markt
gestiegen



Aktienerwerb

Absatz von
Investment-
zertifikaten

Zudem wurden ausldndische Aktien fur netto
4 Mrd € am deutschen Markt abgesetzt.

Inlandische Kreditinstitute traten im vierten
Quartal als starkste Erwerbergruppe am
Aktienmarkt in Erscheinung. Die Banken nah-
men in- und auslandische Dividendenwerte
far insgesamt 5% Mrd € in ihre Portefeuilles.
Auslandische Anleger engagierten sich mit
2% Mrd €, dabei handelte es per saldo
ausschlieBlich um Portfolioinvestitionen (5
Mrd €).3 Die heimischen Nichtbanken verrin-
gerten insgesamt ihr Aktienmarktengage-
ment (2 Mrd €), erwarben jedoch netto aus-
landische Dividendenwerte (12 Mrd €).

Heimische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im vierten Quartal ein Mittelaufkom-
men von knapp 9 Mrd €, nach Mittelabflis-
sen im Umfang von 8 Mrd € in den vorange-
gangenen drei Monaten. Im Ergebnis flossen
neue Mittel dabei ausschlieBlich den institu-
tionellen Anlegern vorbehaltenen Spezial-
fonds zu (9 Mrd €). Anteilscheine von deut-
schen Publikumsfonds wurden hingegen in
geringem Umfang zurtickgegeben (2 Mrd €).
Die Mittelabflusse betrafen vor allem Renten-
fonds (2 Mrd €) und Geldmarktfonds (1Y2
Mrd €), aber auch Offene Immobilienfonds
(Y2 Mrd €). Hingegen konnten Gemischte
Wertpapierfonds Zertifikate fur 2 Mrd €
unterbringen. Anteilscheine auslandischer
Fondsgesellschaften wurden netto fur 9%
Mrd € am deutschen Markt abgesetzt.

Erworben wurden Investmentzertifikate im

vierten Quartal vor allem von inlédndischen

3 Zu den Direktinvestitionen siehe S. 42.

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Februar 2008

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2006 2007
Position 4.Vj. 3.Vj. 4.Vj.

I. Leistungsbilanz 1) 2) +43,1 +382 | +498
AuBenhandel 1) 3) 0)+459 | +50,6| +494
Dienstleistungen 1) - 14| -102| - 23
Erwerbs- und Vermégens-
einkommen 1) + 70| + 91 +103
Laufende Ubertragungen 1) - 35| -86| - 60

II. Vermégensubertragungen 1) 4) - 01 + 04, -03

IlI. Kapitalbilanz 1)

(Netto-Kapitalexport: -) -351) -17,7| -656
1. Direktinvestitionen + 96| -148| -272

Deutsche Anlagen im
Ausland - 95| -328| -337

Auslandische Anlagen im

Inland +19,1 +180| + 64
2. Wertpapiere + 58| +486| +79,7

Deutsche Anlagen im
Ausland -528| + 05 - 97
Aktien - 33 +53| +58
Investmentzertifikate - 73| -20| -93
Schuldverschreibungen -423| - 29| - 62
Anleihen 5) -442| + 34| + 03

darunter: auf Euro
lautende Anleihen | -387| +103| + 50

Geldmarktpapiere + 19 -62 - 65
Auslandische Anlagen im
Inland +58,7 | +481 +89,4
Aktien +173| - 33| + 54
Investmentzertifikate + 14 + 08| + 06
Schuldverschreibungen +40,0| +506| +834
Anleihen 5) +483| +316| +678
darunter: 6ffent-
liche Anleihen +213] + 35| +351
Geldmarktpapiere - 83| +190| +157
3. Finanzderivate 6) - 30| -331 -29,5
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) -481| -181| -89,2
Monetare Finanz-
institute 8) -56,1 -24,7 -55,5
darunter: kurzfristig -230| +103| -195
Unternehmen und Privat-
personen - 54| + 60| -11,0
darunter: kurzfristig + 1,00 +10,1 - 18
Staat + 36| +286| - 72
darunter: kurzfristig + 29 +291 - 79
Bundesbank + 98| -279| -155

5. Veranderung der Wéhrungs-
reserven zu Transaktions-
werten (Zunahme: -) 9) + 06| -03| + 07

IV. Statistisch nicht aufgliederbare
Transaktionen (Restposten) - 801 -2081 +16,1

1Saldo. — 2 Enthalt auch die Erganzungen zum Warenverkehr. —
3 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). Ab Januar 2007 ohne Warenlie-
ferungen zur bzw. nach Reparatur/Wartung, die bis Dezember
2006 uber die Erganzungen zum AuBenhandel abgesetzt
wurden. — 4 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtpro-
duzierten Vermégensgitern. — 5 Ursprungslaufzeit Gber ein
Jahr. — 6 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen sowie Finanz-
termingeschéfte. — 7 Enthalt Finanz- und Handelskredite, Bank-
guthaben und sonstige Anlagen. — 8 Ohne Bundesbank. —
9 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Verénderun-
gen. — o Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen.

Deutsche Bundesbank
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Nichtbanken (24 Mrd €), die zu anndhrend
gleichen Teilen Fondsanteile heimischer und
auslandischer Kapitalanlagegesellschaften in
ihre Portefeuilles nahmen. Auslandische An-
leger engagierten sich auf dem deutschen
Fondsmarkt in Hohe von 2 Mrd €. Dagegen
reduzierten die Kreditinstitute im Ergebnis ihr
Engagement in in- und auslandischen Invest-
mentzertifikaten, und zwar um insgesamt
6% Mrd €.

Direktinvestitionen

Weiter Netto-
Kapitalexporte
bei den Direkt-
investitionen

Wie in den anderen drei Quartalen des Jahres
2007 waren im Bereich der Direktinvestitio-
nen auch in den Monaten Oktober bis
Dezember Netto-Kapitalexporte zu verzeich-
nen, und zwar in Hohe von 27 Mrd €. Damit
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haben die Mittelabflisse im Vergleich zum
vorangegangenen Dreimonatszeitraum (15

Mrd €) wieder etwas zugenommen.

Ausschlaggebend hierfir war das lebhafte
Engagement hiesiger Firmen im Ausland
(33% Mrd €). In erster Linie stockten sie das
Beteiligungskapital bei ihren Niederlassungen
auBerhalb Deutschlands auf (18 Mrd €). Ziel-
lander waren insbesondere die USA und —im
Wesentlichen gepragt von einer Einzeltrans-
aktion — Russland. Zusatzlich flossen Uber
konzerninterne Kredite 9 Mrd € ins Ausland,
und hier insbesondere in die Niederlande.
Auslandische Gesellschaften erhéhten im
Schlussquartal 2007 ihre Anlagen in deut-
schen Tochterfirmen in geringerem Umfang
als von Juli bis September (62 Mrd €, ver-
glichen mit 18 Mrd €).
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Gesamtwirtschaftliche Lage

Im Schlussquartal 2007 ist die deutsche Wirt-
schaft nur verhalten gewachsen. Den ersten
Angaben des Statistischen Bundesamtes zu-
folge nahm die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion in diesem Zeitraum saison- und ka-
lenderbereinigt um 0,3% zu, nach einem
Plus von 0,7 % im Vorquartal. Im Jahresver-
lauf betrachtet, ist damit das reale Brutto-
inlandsprodukt kalenderbereinigt um 1,8 %
gestiegen. In der jingsten Schnellmeldung
bestatigte das Statistische Bundesamt zudem
das bereits Anfang Januar veréffentlichte Jah-
resergebnis 2007 von 2,5 % beziehungsweise
von 2,6 % in kalenderbereinigter Rechnung.
Der eher moderate Zuwachs im vierten Quar-
tal reflektiert im Wesentlichen eine schwa-
chere Gangart im Produzierenden Gewerbe.
Starke Nachfrageimpulse lassen jedoch da-
rauf schlieBen, dass die zyklischen Auftriebs-
krafte grundsatzlich intakt geblieben sind
und das aktuelle Quartalsergebnis die kon-
junkturelle Grundtendenz etwas unterzeich-
net. Diese Interpretation wird zudem durch
die hohe Kapazitatsauslastung, das robuste
Geschaftsklima und die ungebrochen grofBe
Einstellungsbereitschaft gestutzt.

Derzeit liegen noch keine detaillierten An-
gaben zur Verwendungsstruktur im Berichts-
quartal vor, doch deuten die verfligbaren In-
dikatoren darauf hin, dass mit dem privaten
Konsum und den Bauinvestitionen diejenigen
Nachfragekomponenten hinter dem Sommer-
ergebnis zurlckgeblieben sind, die ihr Ent-
wicklungspotenzial bislang erst wenig ausge-
schopft haben. Der betrachtliche Rickgang
der Einzelhandelsumsatze in den Herbstmo-
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Moderates
BIP-Wachstum
im Herbst 2007

Rlckldufige
Binnen-
nachfrage
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Wirtschaftswachstum
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naten lasst sich vornehmlich dadurch erkla-
ren, dass die Preisspriinge bei einigen Lebens-
mitteln im Sommer und kraftig anziehende
Energiepreise nicht nur einen betrachtlichen
Kaufkraftverlust bedeuteten. Sie haben Uber-
dies die Verbraucher — auch vor dem Hinter-
grund wachsender Konjunkturrisiken im Aus-
land sowie der Berichterstattung Gber Proble-
me im internationalen Bankensystem — offen-
sichtlich zu einem vorsichtigeren Verhalten
veranlasst. Hierflr spricht ebenfalls, dass
sich die Preiserwartungen laut GfK-Umfrage
zwischen August und November stark ein-
tribten und mit fallenden Konjunktur- und
Einkommenserwartungen auch die Anschaf-
fungsneigung spirbar zuriickging. Auf die
Bauinvestitionen hat sich im Schlussquartal
dampfend ausgewirkt, dass die Unternehmen
und die offentliche Hand zuvor recht verhal-
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ten mit Neuauftrdgen gewesen waren und
der Wohnungsbau immer noch ausgespro-
chen schwach tendierte. Nicht zuletzt vor
dem Hintergrund des Auslaufens der degres-
siven Abschreibung auf bewegliche Anlage-
guter zum Jahresende durften die Aufwen-
dungen fir Ausristungen in den Herbst-
monaten demgegeniber weiter ausgeweitet

worden sein.

Die zurlckhaltende inldndische Endnachfrage
ist vermutlich auch ein Grund dafur, dass die
Einfuhrtatigkeit im Herbst nachgelassen hat.
In diesem Zusammenhang dirfte zudem eine
Rolle gespielt haben, dass die Unternehmen
im Berichtsquartal voraussichtlich ihre Vor-
ratshaltung abgesenkt haben und die Aus-
fuhren nicht mehr ganz so kraftig gestiegen
sind. Gleichwohl blieb die Exportdynamik ein
wichtiger Wachstumspfeiler, auch wenn die
Geschaftsabschlisse mit US-amerikanischen
Unternehmen aufgrund der dortigen kon-
junkturellen AbkUhlung sowie der wechsel-
kursbedingten  Verteuerung der Export-
erzeugnisse splrbar zurlickgegangen sind.
Mit dem Euro-Raum, Mittel- und Osteuropa,
den ostasiatischen Schwellenlandern und den
OPEC-Staaten konnten indes wichtige Ab-
satzmadrkte deutscher Produkte ihre robuste
konjunkturelle Verfassung behaupten. Rein
rechnerisch durfte vom AuBenhandel ein
sichtbar positiver Beitrag zum gesamtwirt-
schaftlichen Wachstum ausgegangen sein.

Sektorales Profil

Positiver
Wachstums-
beitrag vom
AuBenhandel

Im Verlauf der Herbstmonate hat die Industrie
zwar das hohe Produktionsniveau, das sie im



Industrie-
produktion mit
Atempause

Anhaltend
hoher
industrieller
Nutzungsgrad

Bauproduktion
nicht verbessert

Sommer erreicht hatte, nur wenig steigern
kénnen. Im Quartalsdurchschnitt betrachtet,
verbleibt jedoch saisonbereinigt immer noch
ein Plus von 0,8 %, nachdem die industrielle
Erzeugung zuvor um 2,0% zugenommen
hatte. Wahrend der AusstoB der Unterneh-
men in der Vorleistungs- und Investitions-
glterbranche auch zum Jahresende weiter
merklich stieg, fielen die Produktionszu-
wachse im Konsumguterbereich etwas spar-
licher aus. Darin spiegelte sich wider, dass
Gebrauchsgater im Inland angesichts des
belasteten Konsumklimas zuletzt weniger
Absatz fanden.

Insgesamt verzeichnete das Verarbeitende
Gewerbe laut ifo Institut weiterhin eine sehr
hohe Auslastung der technischen Anlagen.
Im Jahresdurchschnitt 2007 wurde nicht nur
das Vorjahrsniveau, sondern auch der Nut-
zungsgrad des Jahres 2000, des letzten zyk-
lischen Hochs, klar Ubertroffen. Stellt man
Uberdies in Rechnung, dass die Unternehmen
gerade in den beiden vergangenen Jahren
ihre Kapazitaten betrachtlich erweitert haben,
ist der Industriekonjunktur gegenwartig eine
ausgesprochen gunstige Lage zu testieren.
Kapazitatsengpasse sind vor allem im Inves-
titionsguterbereich festzustellen. Demgegen-
Uber mussten 2007 die Vorleistungs- und
Gebrauchsguterproduzenten die Auslastung
ihrer  Produktionsanlagen  zurticknehmen,
nachdem im Jahr zuvor in beiden Sektoren
nicht zuletzt aufgrund von Sondereffekten
Hochststande erreicht worden waren.

Im Bauhauptgewerbe verringerte sich das
Produktionsergebnis im vierten Quartal sai-
sonbereinigt um 0,6 % und fiel damit wieder
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Produktion in der Industrie
und im Bauhauptgewerbe
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auf das gedriickte Niveau vom Frihjahr zu-
rick. Dass die Erholung der Baukonjunktur
in seinem Kernbereich im zweiten Halbjahr
2007 keine Fortschritte machte, lag sektoral
betrachtet in gleicher Weise am Hoch- wie
am Tiefbau. Kaum gunstiger dirfte die Pro-
duktionstatigkeit im Ausbaugewerbe gewe-
sen sein. So sind beispielsweise die geleis-
teten Arbeitsstunden dort im dritten Quartal
— aktuellere Angaben liegen derzeit nicht
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Démpfende
Einflisse im
Dienstleistungs-
sektor
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vor — in saisonbereinigter Betrachtung prak-
tisch unverandert geblieben, wahrend das
Bauhauptgewerbe im  Vergleichszeitraum
einen Anstieg um 0,5% verzeichnete, wel-
cher sich im Folgequartal jedoch wieder

zurlickgebildet hat.

In den Dienstleistungsbereichen dirften ei-
nige dampfende Faktoren die Wertschépfung
im Herbst beeinflusst haben. So hat zum
einen das Weihnachtsgeschaft nicht die Er-
wartungen des Einzelhandels erfullt, und die
Leistungen der Verkehrs- und Logistikunter-
nehmen koénnten von den Lokflhrerstreiks
bei der
etwas in Mitleidenschaft gezogen worden

Deutschen Bahn vorUbergehend

sein. Zum anderen belasteten die Finanz-
marktturbulenzen und die damit verbunde-
nen Diskussionen Uber Konjunkturrisiken
seit August die Geschaftstatigkeit zumindest
eines Teils des finanziellen und unterneh-

mensnahen Dienstleistungsgewerbes.

Beschaftigung und Arbeitslosigkeit

Weiter
steigende
Beschéftigung...

Der Anstieg der Beschaftigung hat sich im
Schlussquartal wieder etwas verstarkt. Die
Zahl der Erwerbstadtigen nahm saisonbereinigt
um 106 000 oder 0,3 % auf 39,88 Millionen
Personen zu. Im Vorjahrsvergleich belduft sich
das Plus nunmehr auf 617 000 beziehungs-
weise 1,6 %. Die sozialversicherungspflichtige
Beschaftigung stieg bis November sogar um
2,0%.
ihren Personalbestand weiter auf. Daneben

Insbesondere die Industrie stockte
expandierte der Bereich ,Vermietung und

Unternehmensdienstleister”, in dem auch die
Leiharbeit statistisch erfasst wird. Den bisher
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vorliegenden Frihindikatoren zufolge kénnte
sich die ginstige Arbeitsmarktentwicklung in
naherer Zukunft fortsetzen. Die Zahl der bei
der Bundesagentur fur Arbeit gemeldeten of-
fenen Stellen ging in den Herbstmonaten sai-
sonbereinigt nur leicht zurtick. Der breiter an-
gelegte BA-Stellenindex, der alle der Bundes-
agentur fur Arbeit bekannten Vakanzen im
ersten Arbeitmarkt erfasst, ist weiter gestie-
gen. Nicht zuletzt zeigt auch das ifo Beschaf-
tigungsbarometer an, dass die Unternehmen
der gewerblichen Wirtschaft zusatzliche Per-
sonalaufstockungen planen.

Der Rlckgang der Arbeitslosigkeit setzte sich
im vierten Quartal beschleunigt fort. Gegen-
Uber dem Sommer ergab sich saisonbereinigt
ein Minus in Hohe von 156 000, nach einer
Abnahme um jeweils rund 110000 in den
beiden Dreimonatsabschnitten zuvor. Ein
Grund dafur kénnte gewesen sein, dass bis
zum Zahltag im Dezember noch keine witte-
rungsbedingten Einschrankungen bei den
AuBenberufen zu verzeichnen waren. AuBer-
dem koénnte das im Jahr zuvor eingefihrte
Saison-Kurzarbeitergeld die saisonalen Aus-
schlage etwas gedampft haben. Mit 3,57 Mil-
lionen Arbeitslosen wurde der vergleichbare
Vorjahrsstand um 623 000 unterschritten.
Drei Funftel des Ruckgangs entfielen auf Ar-
beitsuchende im Rechtskreis des SGB Il (Uber-
wiegend Kurzzeitarbeitslose), zwei Flnftel
auf solche im Rechtskreis des SGB Il (Uberwie-
gend Langzeitarbeitslose). Wegen des relativ
starkeren Ruckgangs bei den Kurzzeitarbeits-
losen hat der Anteil der Langzeitarbeitslosen
im Bestand deutlich zugenommen; er belief
sich im Herbst auf rund 70 %. Dazu hat aller-
dings beigetragen, dass Anfang 2007 die Ver-

...und weiter
racklaufige
Arbeitslosigkeit



Trotz
Fortschritten
Arbeitsmarkt-
lage noch
unbefriedigend

kirzung des Anspruchs auf Arbeitslosengeld|
wirksam wurde und deshalb Arbeitsuchende
schneller als bisher auf die Grundsicherung
(eventuell plus eines befristeten Zuschlags)
verwiesen wurden.

Die Arbeitslosenquote verringerte sich im
Vorquartalsvergleich  von  saisonbereinigt
8,9 % auf 8,5% und im Januar 2008 weiter
auf 8,1%. Die flr internationale Vergleiche
berechnete standardisierte  Erwerbslosen-
quote belief sich im letzten Vierteljahr 2007
auf 7,9 %. Damit war sie zwar deutlich gerin-
ger als im Jahr zuvor — im vierten Quartal
2006 hatte sie noch 9,2 % betragen -, tber-
traf allerdings den Durchschnitt der anderen
Euro-Raum-Lander noch um 0,7 Prozent-
punkte. Das Mittel der drei Euro-Lander mit
der niedrigsten Arbeitslosigkeit wurde sogar
um 4,1 Prozentpunkte verfehlt. Dies ist ein
Hinweis darauf, dass es um den deutschen
Arbeitsmarkt zwar wesentlich besser bestellt
ist als noch vor einem Jahr, die Arbeitslosig-
keit bei bestimmten Personengruppen aber
immer noch inakzeptabel hoch ist. Damit die
expansiven Beschaftigungspléane der Unter-
nehmen angesichts der gestiegenen gesamt-
wirtschaftlichen Unsicherheit auch tatsachlich
umgesetzt werden, bedarf es einer weiterhin
maBvollen tarifpolitischen Flankierung sowie
flexibler Lohnstrukturen.

Lohne und Preise

Lohnanstieg
2007 insgesamt
moderat

bei starker
sektoraler
Differenzierung

Im Durchschnitt des Jahres 2007 sind die
Arbeitskosten in der Gesamtwirtschaft — trotz
der hohen Forderungen zu Beginn der Lohn-
runde 2007 und einzelner vergleichsweise
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1 Ab Januar 2004 Arbeitslose ohne Teilneh-
mer an Eignungsfeststellungs- und Trai-
ningsmaBnahmen. — 2 Ab Januar 2005 Ar-
beitslose einschl. erwerbsfahiger ehemali-
ger Sozialhilfeempfanger.
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hoher Abschlisse in der Industrie — relativ
moderat gestiegen. Der Zuwachs der Tarifver-
dienste — auf Monatsbasis gerechnet — war
mit 1,3 % nicht hoher als im Vorjahr. Rech-
nungen auf Stundenbasis ergeben ein ahn-
liches Bild. Wahrend die tariflichen Entgelte
im Produzierenden Gewerbe um 2,3% zu-
nahmen, waren es im Dienstleistungsbereich
lediglich 0,8%. Dort wirkten noch Tarifab-
schlisse nach, die fur das Jahr 2007 keine
oder nur geringe Lohnanhebungen vorsahen,
oder die Verhandlungen fihrten — wie im Ein-
zelhandel — Uber Monate hinweg zu keiner
Einigung. Der letzte gesamtwirtschaftlich be-
deutsame Abschluss des Jahres 2007 wurde
im Versicherungsgewerbe erzielt. Dort kamen
die Tarifpartner Uberein, die Entgelte im
Januar 2008 — nach vier Nullmonaten und
einer Einmalzahlung im Dezember 2007 — um
3,0% anzuheben. Bei einer Gesamtlaufzeit
von 25 Monaten ist im Januar 2009 eine
zweite Stufenerhéhung um 1,6 % vorge-
sehen. AuBerdem erfolgt im Juli 2008 eine
weitere Einmalzahlung. ™

Im vierten Quartal 2007 war der Anstieg der
Tarifverdienste fur sich betrachtet mit + 1,1%
gegenlber dem Vorjahr schwécher als im
Sommer (+ 1,7 %). Die niedrigere Zuwachs-
rate geht allerdings zum Teil auf einen Basis-
effekt zurlick, der daraus resultiert, dass Ein-
malzahlungen die BezugsgréBe vom Herbst
2006 erhohten; auBerdem spielten im Be-
richtsquartal Kurzungen der Sonderzahlun-
gen im offentlichen Dienst und bei den of-
fentlich-rechtlichen Banken eine Rolle. Ohne
Einmalzahlungen und Nebenvereinbarungen
lag die Vorjahrsrate im vierten Quartal 2007
unverandert bei 1,7 %.
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Im ersten Halbjahr 2008 werden die Tarif-
I6hne deutlich starker steigen, da zahlreiche
im Jahr 2007 vereinbarte Anhebungen der
regelmaBig gezahlten Entgelte wirksam wer-
den. Zudem laufen in wichtigen Branchen
Tarifvertrage aus — allen voran im &ffentlichen
Dienst des Bundes und der Kommunen, aber
auch in der Eisen- und Stahlindustrie, der
Beklei-
dungs- und Gastgewerbe. In der zweiten Jah-

Chemieindustrie sowie im Textil-,
reshalfte stehen Verhandlungen in der Metall-
industrie an. Die Forderungen, soweit sie bis-
her bekannt geworden sind, gehen teilweise
Uber das in der letzten Verhandlungsrunde
zunachst verlangte Volumen hinaus, wobei
unter anderem die Kaufkraftverluste des Jah-
res 2007 als Begriindung herangezogen wer-
den. Dabei bleibt jedoch zu beachten, dass
der damalige Preisanstieg wegen seiner star-
ken fiskalischen und auBenwirtschaftlichen
Komponente den (nominalen) Verteilungs-
spielraum kaum vergroBert hat.

Von der auBenwirtschaftlichen Seite haben
sich in den Herbstmonaten vor allem die
Preisimpulse aufgrund der kraftig steigenden
Rohélnotierungen wieder splrbar verstarkt.
Die Importe verteuerten sich saisonbereinigt
um knapp 2 % gegentber dem Vorquartal, in
dem die Einfuhrpreise um 0,4 % gestiegen
waren. Bei Energie belief sich der Zuwachs
sogar auf 14,3 %. Die Aufwertung des Euro
gegeniber den Wahrungen wichtiger Han-
delspartner verbilligte andere Einfuhren aller-

1 Der Tarifkonflikt bei der Deutschen Bahn AG wurde An-
fang 2008 durch einen Kompromiss beigelegt, nach dem
die Lokfiihrergewerkschaft einen eigenstandigen Tarifver-
trag mit deutlichen Entgeltverbesserungen erhdlt. Dieser
Spartentarifvertrag soll durch ahnliche Vertrage fur
andere Berufsgruppen ergénzt werden.

Lohnrunde
2008

Starker energie-
bedingter
Preisanstieg bei
Importen, ...



...aber auch
deutliche
Verteuerung
auf der
inldndischen
Erzeugerstufe

dings saisonbereinigt um 0,5 %. Wie bereits
in den Sommermonaten glichen dabei Preis-
senkungen bei Vorleistungen sowie Ge-
brauchs- und Investitionsgitern Preissteige-
rungen bei Nahrungs- und Futtermitteln
mehr als aus. Binnen Jahresfrist verteuerten
sich Importe insgesamt um gut 3%, ohne
Energie gerechnet gingen die Preise um
0,2 % zurlck. Da die Ausfuhrpreise saisonbe-
reinigt nur moderat stiegen, verschlechterte
sich das auBenwirtschaftliche Tauschverhalt-
nis, die Terms of Trade, spurbar. In der Vor-
jahrsbetrachtung ergab sich wieder ein deut-
liches Minus von 1,7 %.

Auf der industriellen Erzeugerstufe verstarkte
sich der Preisauftrieb. Die Preise der fur den
Inlandsabsatz bestimmten Waren stiegen sai-
sonbereinigt um 1%. Dahinter standen nicht
nur starke Anhebungen bei Energie. Auch
andere Waren verteuerten sich recht deutlich.
Insbesondere bei Gitern des Ernahrungsge-
werbes setzte sich der starke Preisauftrieb
fort. Bei den landwirtschaftlichen Erzeuger-
preisen hielt der Aufwartsdruck ebenfalls an.
Die anhaltend ungiinstige Preistendenz bei
Agrarprodukten war auch der wesentliche
Grund dafur, dass im Januar 2008 bei den
GroBhandelspreisen mit 6,6 % die hdchste
Jahresteuerungsrate seit Juni 1982 erreicht
wurde. Der Vorjahrsabstand der industriellen
Erzeugerpreise vergroBerte sich von 1,2 %
auf 2,2%. Ohne Energie gerechnet verrin-
gerte er sich leicht von 2,5 % auf 2,3%. Die
Preise fUr Bauleistungen stiegen im letzten
Vierteljahr 2007 weiter an; im Vorjahrsver-
gleich betrug die Rate 6,4 %. Der kraftige An-
stieg der Baupreise, der 2006 eingesetzt
hatte, schlug sich bisher nur in sehr begrenz-
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Einfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise
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Immobilienpreise im Jahr 2007

Den von der Bundesbank auf Basis von Daten der
BulwienGesa AG berechneten Immobilienpreisindizes™
zufolge haben sich neu errichtete Wohnimmobilien im
Jahr 2007 — wie schon im Jahr davor - leicht verteuert. Bei
gebrauchten Immobilien anderten sich die Preise im Mit-
tel hingegen nicht. Dabei gab es sowohl zwischen West-
und Ostdeutschland als auch zwischen Reihenhausern
und Eigentumswohnungen nur geringe Unterschiede.
In den Jahren vor 2006 hatten die Immobilienpreise in
Deutschland leicht nachgegeben. Die Umkehr in der
Preistendenz durfte konjunkturell bedingt sein; hinzu
kamen schnell steigende Kosten fur die Erstellung neuer
Gebaude. Im Jahr 2006 verteuerten sich Bauleistungen
fur Wohngebaude - vor allem wegen gestiegener
Baustoffpreise — um 2,3%, im Jahr 2007 auch wegen der
Anhebung des Regelsatzes der Mehrwertsteuer von 16%
auf 19% um 7,2%.

Immobilienpreisindex der Bundesbank 2
2005=100, log. MaBstab
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1 Siehe: Deutsche Bundesbank, Preisindikatoren fur den Wohnungs-
markt, Monatsbericht, September 2003, S. 45-59, sowie H.-A. Leifer,
Preisindikatoren fur Wohnimmobilien in Deutschland, Allgemeines Sta-
tistisches Archiv, Band 88, 2004, S. 435-450. Die Preisindikatoren wur-
den neu berechnet und auf die Basis 2005=100 umgestellt. — 2 Eigene
Berechnungen nach Angaben der BulwienGesa AG. — 3 Zu den Ent-
wicklungstendenzen in diesem Bereich siehe: J. Hoffmann und A. Lo-
renz, Real estate price indices for Germany: past, present and future,
OECD-IMF Workshop on Real Estate Price Indexes, http://www.oecd.org/
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Die Immobilienpreisindizes der Bundesbank beruhen auf
Ergebnissen fur 125 Stadte (davon 100 in Westdeutsch-
land, 25 in Ostdeutschland), die sich auf typisierte Objekte
beziehen (bspw. Verkaufspreise neuer Reihenhauser,
hoher Wohnstandard, mittlere bis gute Lage, ca. 100
gm Wohnflache). Die lokalen Angaben je Gebaudeart
werden mit Bevolkerungsanteilen aus dem Jahr 2005
zusammengewichtet. Fur das Zusammenwiegen der
Angaben zu der Gruppe ,neue Eigentumswohnungen
und Reihenhduser” werden die veranschlagten Kosten
fertiggestellter Bauwerke aus der Bautatigkeitsstatistik
der Jahre 2004 bis 2006 verwendet. Bei gebrauchten
Immobilien werden Anteile von Reihenhausern und
Eigentumswohnungen an der Gesamtwohnflache in
Deutschland laut der Mikrozensus-Zusatzerhebung des
Jahres 2002 sowie der Bautatigkeitsstatistik der Jahre
2001 bis 2005 herangezogen.

Das wesentliche Motiv fur die Entscheidung, diese Immo-
bilienpreisindizes im Jahr 2002 zu veréffentlichen, war
die zunehmende Diskrepanz zwischen dem steigenden
Interesse an solchen Indikatoren und ihrer Verfligbarkeit
beziehungsweise ihrer Qualitat.® Allerdings lassen sich
die Bundesbank-Indikatoren nur auf Jahresbasis berech-
nen. International sind vierteljdhrliche Angaben Stan-
dard. Die Hypoport AG, die eine Internetplattform zur
Vermittlung von Hypothekarkrediten betreibt, bietet seit
einiger Zeit sogar monatliche Immobilienpreisindizes fur
Deutschland an, abgeleitet aus Angaben in Kreditantra-
gen.? Die Indizes beziehen sich auf neue (HPX-newhome)
und gebrauchte (HPX-existinghome) Ein- und Zweifami-
lienhauser sowie auf gebrauchte Eigentumswohnungen
(HPX-apartment).® Diese Indikatoren zeigen fur das
Jahr 2007 ein deutlich anderes Bild als die auf Basis
von Daten der BulwienGesa AG berechneten Indizes.

dataoecd/31/20/37625451.pdf. — 4 Nach Angaben der Hypoport AG
werden 10% der Immobilienfinanzierungen fur Privatkunden in
Deutschland Uber diese Plattform abgewickelt. Pro Monat entspreche
dies 6000 bis 8000 Meldungen. Fur Details siehe: http://www.hypoport.
de/indizes.html. — 5 Bei den Bestandsindizes werden nur Immobilien
berucksichtigt, die nach 1950 errichtetwurden. —6 Umdie darausresul-
tierende Volatilitat der Indizes zu beschrénken, weist die Hypoport AG
nur gleitende Dreimonatsmittel aus. — 7 Die hedonische Methode wird
lediglich im Bereich des schlusselfertigen Bauens sowie bei Bestands-



Der Hypoport AG zufolge sind die Immobilienpreise
im vergangenen Jahr zurlickgegangen. Fur gebrauchte
freistehende Ein- und Zweifamilienhauser ergibt sich
nach Hypoport im Durchschnitt der ersten 11 Monate
des Jahres 2007 binnen Jahresfrist ein Wertverlust von
2,5%, gebrauchte Eigentumswohnungen verbilligten
sich um 3,3%. Nur bei neu errichteten Immobilien zeigt
der Hypoport-Index mit +1% eine éhnliche Preistendenz
wie die Bundesbank-Indikatoren an.

Wahrend die BulwienGesa AG Kaufpreise fur standar-
disierte Objekte meldet, die vor allem auf Experten-
schatzungen, aber auch auf Verbandsangaben und
Informationen von Gutachterausschissen beruhen,
erfasst die Hypoport AG die Durchschnittswerte tatsach-
licher Transaktionen. Solche Durchschnittswerte eignen
sich nur begrenzt fur die Konstruktion eines Preisindex,
da nicht Gleiches mit Gleichem verglichen wird. Immo-
bilien sind typischerweise auBerst heterogen, wobei
die Lage und die GréBe neben Alter und Ausstattungs-
merkmalen wichtige preisbestimmende GroBen sind. Die
Hypoport AG bereinigt zwar um GréBenunterschiede
und gibt das Durchschnittsalter der Immobilien an.
Anderungen in der Zusammensetzung des Bestandes
hinsichtlich Lage und Ausstattungsmerkmalen im Zeitab-
lauf schlagen sich hingegen voll in den ausgewiesenen
Preisveranderungsraten nieder.?) Dies erschwert deren
Interpretation erheblich.

Der Verband deutscher Pfandbriefbanken (vdp) und
das Statistische Bundesamt arbeiten zurzeit an Indi-
zes, die durch den Einsatz sogenannter hedonischer
Methoden Anderungen in der Zusammensetzung der
Transaktionen auszugleichen versuchen.” Dabei werden
die Immobilienpreise regressionsanalytisch durch die

immobilien eingesetzt. — 8 Vgl.: J. Dechent, Hauserpreisindex — Ent-
wicklungsstand und aktualisierte Ergebnisse, Wirtschaft und Statistik
12/2006, S. 1285-1295; sowie: J. Dechent, Hauserpreisindex — Projekt-
fortschritt und erste Ergebnisse fur bestehende Wohngebé&ude, Wirt-
schaft und Statistik 1/2008, S. 69-81. — 9 Vgl.: F. Eilers und T. Hofer
(2007), Die statistische Erfassung der Immobilienpreisentwicklung
in Deutschland, in: Professionelles Immobilien-Banking, Fakten und
Daten 2007/2008, Berlin, S. 50—-57. — 10 Zudem erfolgt im Fall der
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Charakteristika der Immobilien erklart. Wahrend das
Statistische Bundesamt auf Angaben von Gutachter-
ausschussen zurlckgreift, die in allen Bundeslandern
Daten zu Immobilientransaktionen sammeln, hat der vdp
eine Transaktionsdatenbank geschaffen, in die Mitglieds-
institute Preise und Immobilieneigenschaften in einer
standardisierten Form einstellen. Erste Ergebnisse der
Berechnungen durch das Statistische Bundesamt® und
den vdp? sind vielversprechend. Beide Indizes sind aber
im Hinblick auf das Erfordernis einer gleichmaBigen
Abdeckung aller Regionen in Deutschland noch verbes-
serungsbedurftig.'® Wianschenswert ware es auch aus
geldpolitischer Sicht, wenn zuklnftig in Deutschland
— wie in Frankreich - vierteljahrliche, transaktionsba-
sierte Immobilienpreisindizes auf vergleichbarer Basis
und mit hoher Reprasentativitat zeitnah bereitgestellt
werden kénnten.'

Immobilienpreisindex von Hypoport
Aug. 2005=100, log. MaBstab
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Gutachterausschisse der statistische Zugriff auf die Daten erst ver-
gleichsweise spat wahrend der Abwicklung einer Immobilientransak-
tion. — 11 Zu den franzoésischen Immobilienpreisindizes siehe: Insee
(2005), Les indices Notaires Insee de prix des logements anciens,
Insee Méthodes n° 111, sowie C. Gouriéroux und A. Laferrére (2006),
Managing hedonic housing price indexes: the French experience,
OECD-IMF Workshop on Real Estate Price Indexes, http://www.oecd.
org/dataoecd/2/24/37583497.pdf.
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tem Umfang in den Hauserpreisen nieder (zur
Entwicklung der Immobilienpreise im Jahr
2007 siehe die Erlauterungen auf den Seiten
50 f.).

Die Verbraucherpreise sind im Schlussquartal
saisonbereinigt mit 0,8 % sogar noch etwas
kraftiger gestiegen als im Sommer. Dabei war
die Zunahme bei Nahrungsmitteln mit 3,7 %
Uberdurchschnittlich stark. Besonders mar-
kant war der Preistrend bei Molkereiproduk-
ten und Getreideerzeugnissen. Beispielsweise
mussten die Verbraucher fir Speisequark
Uber 20 % mehr aufwenden als im Vorquar-
tal, bei Weizenmehl waren es gut 10%. Im
Dezember kam es allerdings bei Butter zu ers-
ten Abwartskorrekturen. Der unvermindert
starke Anstieg der GroBhandelspreise fir
Nahrungsmittel im Januar 2008 deutet aber
an, dass sich der insgesamt unglnstige Preis-
trend in diesem Bereich vorlaufig fortsetzen
wird. Des Weiteren verteuerte sich Energie in-
folge der hoheren Rohdlnotierungen um 2 %.
Auch bei gewerblichen Waren verstarkte sich
der Preisauftrieb etwas. Bei Dienstleistungen
und bei Wohnungsmieten hielt dagegen die
vergleichsweise moderate Preisentwicklung
an.

Aufgrund des auBergewohnlich kraftigen An-
stiegs der Verbraucherpreise im Vorquartals-
vergleich weitete sich der Vorjahrsabstand
von 2,1% im dritten auf 2,8% im vierten
Quartal aus. Dies war die hochste Teuerungs-
rate seit Anfang 1994. Wahrend allerdings
der starke Preisanstieg damals alle Kompo-
nenten des Verbraucherpreisindex erfasst
hatte und als Spatfolge der im Vereinigungs-
boom UberméaBig gestiegenen Léhne inter-
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pretiert werden kann, konzentrieren sich die
starken Preissteigerungen diesmal bisher im
Wesentlichen auf Energie und Nahrungsmit-
tel, die sich im Vorjahrsvergleich um 8,6 %
beziehungsweise um 5,6 % verteuerten. Zu-
dem wirkte sich in einigen GUtergruppen die
Anhebung des Mehrwertsteuer-Regelsatzes
von 16 % auf 19 % von Anfang 2007 aus.

FUr den Monat Januar 2008 hat das Statisti-
sche Bundesamt noch auf Basis des alten Wa-
renkorbs aus dem Jahr 2000 den Anstieg der
Verbraucherpreise im Vorjahrsvergleich auf
2,7 % geschatzt. Saisonbereinigt entsprache
dies einer Zunahme um 0,4 % gegenUber De-
zember 2007. FUr den Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex ergabe sich eine Jahres-
rate von 3,0 %. Die endgdltigen Januarwerte
werden Ende Februar veroffentlicht und be-
ziehen sich dann auf einen Warenkorb aus
dem Jahr 2005. Zudem werden verschiedene
methodische Anderungen, die insbesondere
den saisonalen Ausweis der Preisentwicklung
berthren, wirksam.

Auftragslage und Perspektiven

Zu Jahresbeginn
weiter steigende
Preise

Der Ausblick auf die weitere wirtschaftliche
Entwicklung hat sich trotz der keineswegs
Uberraschenden  Wachstumsverlangsamung
gegen Ende 2007 nicht nennenswert einge-
tribt. Allerdings bestehen die Risikofaktoren,
die seit Mitte vergangenen Jahres die Kon-
junkturperspektiven Uber das Ubliche MaR
hinaus verunsichern, nach wie vor fort; zum
Teil haben sie sogar an Bedeutung gewonnen,
wie beispielsweise das Szenario einer starke-

ren zyklischen Abschwdchung in den USA.

Bestehende
Konjunktur-
risiken



Privater
Verbrauch mit
Erholungs-
potenzial

Investitions-
tatigkeit
weiter vom
Erweiterungs-
motiv gepragt

Bislang halten sich jedoch die wahrschein-
lichen Auswirkungen auf die deutsche Wirt-
schaft in engen Grenzen. So sind weder gré-
Bere Planrevisionen der nichtfinanziellen
Unternehmen noch erhebliche Vertrauenssto-
rungen bei den privaten Haushalten erkenn-
bar. Das deutsche Bankensystem hat die Tur-
bulenzen der letzten Monate insgesamt be-
trachtet gut gemeistert und seine Stabilitat
und Funktionsfahigkeit behauptet. Es besteht
weiterhin die Aussicht, dass die Binnennach-
frage, die im Herbst durch die allgemeine Ver-
unsicherung und den voraussichtlich nur tem-
porar starken Preisauftrieb beeintrachtigt
wurde, wieder starker von ihrem fundamental
begrindeten Erholungspotenzial gepragt sein

wird.

Dies gilt in erster Linie fur den privaten Kon-
sum, der nicht nur durch den kréftigen Preis-
anstieg zum Jahresende, sondern auch durch
die recht abrupt eingetribten Preis- und Ein-
kommenserwartungen beeintrachtigt wurde.
Inzwischen zeigt sich die Stimmungslage der
privaten Haushalte leicht erholt, und die Nei-
gung, gréBere Anschaffungen zu tatigen, hat
wieder zugenommen. Damit ist das im Herbst
vorherrschende Vorsichtsmotiv wohl etwas
in den Hintergrund getreten. Der private
Verbrauch kénnte also in Zukunft vermehrt
von der anhaltend kraftigen Arbeitsmarkt-
belebung und den glnstigeren Einkommens-
perspektiven profitieren.

Den Ausrlstungsinvestitionen wird zu Jahres-
beginn das Volumen ,fehlen”, welches we-
gen des Auslaufens der degressiven Abschrei-
bung auf bewegliche Anlageguter in das ver-
gangene Jahr vorgezogen wurde. Betrachtet
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Auftragslage in der Industrie

saisonbereinigt

+10  Order-Capacity-Index”

Produk-
tions-
monate
Reichweite der Auftragsbestande 2 -

3)
26
IR I -

LU LT CTRLLLEL IS

1993 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 2007

1 Eigene Berechnungen auf Basis von An-
gaben des Statistischen Bundesamtes und
des ifo Instituts. — 2 Quelle: ifo Institut. —
3 Durchschnitt 1994 bis 2002.
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man die hohe Kapazitatsauslastung in weiten
Bereichen der Industrie, so besteht bei vielen
Unternehmen aber weiterhin die Notwendig-
keit, zusatzliche Maschinen und Ausristun-
gen zu beschaffen. Angesichts eines Auf-
tragsbestandes, dessen Reichweite 2007 trotz
lebhafter Investitionsdynamik per saldo kons-
tant hoch geblieben ist, kann die Industrie
den zunehmenden Kundenwinschen nur
dann termingerecht nachkommen, wenn die
Produktionskapazitaten weiter ausgeweitet
werden. Die Investitionsneigung profitiert
Uberdies grundsatzlich davon, dass mit dem
Inkrafttreten der Unternehmensteuerreform
zu Jahresbeginn ein Beitrag zur Verbesserung
der Standortbedingungen geschaffen wurde.

Tatsachlich verbuchten die Industrieunterneh-
men zuletzt einen hohen Zuwachs an Neu-
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Nachfrage
nach Industriegitern
und Bauleistungen

Volumen, 2000 =100,

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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auftrédgen. So Uberschritt das Bestellvolumen
im Herbst das Vorquartalsniveau saisonberei-
nigt um 5%. Die auBergewdhnliche Auf-
tragsspitze im November wurde zwar vor-
nehmlich durch zahlreiche GroBauftrage im
Luft- und Schienenfahrzeugbau sowie in der
Stahlindustrie hervorgerufen. Bereinigt man
jedoch um diesen Effekt, so ergibt sich fur
das kurzerfristig produktionswirksame Order-
volumen immer noch ein recht betrachtlicher
Anstieg um schatzungsweise 3 %. Die anhal-
tend gunstige Nachfragesituation in der auf-
tragsorientierten Industrie zeigt sich Gberdies
daran, dass der Order-Capacity-Index nach
der Delle im Sommer zuletzt das bisherige Re-
kordhoch vom Frihjahr sogar Uberschritten
hat. Die kraftige Zunahme von Geschéftsab-
schltissen mit auslandischen Kunden (+ 6 2 %)
deutet darauf hin, dass die deutsche Industrie
auch unter schwierigeren Umfeldbedingun-
gen ihre Marktposition gut behaupten
konnte. Dies liegt vor allem an der starken
Stellung der InvestitionsgUterproduzenten,
die nicht zuletzt der attraktiven Angebotspa-
lette geschuldet ist. Die exportorientierte In-
dustrie blickt trotz etwas gedampfteren glo-
balen Wachstums und ungunstigerer preis-
licher Wettbewerbsfahigkeit im Dollar-Raum
zuversichtlich in die Zukunft, was Uberdies in
den anhaltend guten Exporterwartungen
zum Ausdruck kommt.

Im Herbst hat sich auch die Nachfrage nach
Bauleistungen sehr kraftig erhoht. So Uber-
schritt im Bauhauptgewerbe das durch-
schnittliche Auftragsvolumen der Monate Ok-
tober und November den Vorquartalsstand
um 12 %. Hierfur war maBgebend, dass im
Oktober eine Reihe von GroBauftrdgen von

Kréftige Nach-
fragebelebung
in der Industrie

Auftragslage
im Bausektor
spurbar
verbessert



Insgesamt
robuste
Verfassung der
Konjunktur

gewerblichen Auftraggebern und der 6ffent-
lichen Hand zu verzeichnen war. Die Steige-
rung der Nachfrage nach Wirtschaftsbauten
ist aber auch im Zusammenhang mit Kapazi-
tatserweiterungen der inléandischen Produ-
zenten zu sehen und somit in der Grundten-
denz angelegt. DemgegenUber verharrt die
Auftragsentwicklung im Wohnungsbau wei-
terhin auf niedrigem Niveau.

Insgesamt bleibt die Konjunktur in Deutsch-
land in einer soliden Verfassung. Die Ab-
schwachung der Binnennachfrage im Herbst
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ist eher vorUbergehender Natur. AuBerdem
legen die vorlaufenden Indikatoren die Inter-
pretation nahe, dass die Veranderungen im
Wechselkursgeflige und die Abkuthlung der
US-Konjunktur fir sich genommen die Ex-
portdynamik zwar abbremsen, aber nicht
stark behindern werden. Damit sind die tra-
genden Saulen des Aufschwungs hierzulande
weiter intakt. Die aus zyklischer Sicht erwar-
tete Schwerpunktverlagerung auf binnen-
wirtschaftliche Auftriebskrafte bleibt trotz
des unverkennbaren Risikopotenzials das Sze-
nario mit der hochsten Wahrscheinlichkeit.
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Staatlicher Gesamthaushalt

Die Lage der Staatsfinanzen hat sich im ver-
gangenen Jahr nochmals deutlich verbessert.
Nachdem das gesamtstaatliche Defizit schon
2006 auf 1,6% des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) gesunken war, wurde 2007 nach den
vorlaufigen Angaben des Statistischen Bun-
desamtes vom Januar erstmals seit der deut-
schen Vereinigung ein ausgeglichener Staats-
haushalt erreicht.?

Zu dem Defizitabbau haben die glinstige kon-
junkturelle Entwicklung und der nochmals
kraftige Anstieg bei dem — groBen und errati-
schen Schwankungen unterliegenden — Auf-
kommen der gewinnabhangigen Steuern bei-
getragen. Zum Uberwiegenden Teil ist die
Verbesserung der Finanzlage aber auf struk-
turelle Faktoren wie insbesondere die Anfang
2007 in Kraft getretenen Abgabenerhéhun-
gen und die moderate Ausgabenentwicklung
zuriickzufihren (vgl. Ubersicht auf S. 58f.).

Die Schulden des Staates durften im vergan-
genen Jahr geringfligig gestiegen sein. In
Relation zum BIP kénnten sie aufgrund des
kraftigen nominalen Wirtschaftswachstums
gegeniber dem Vorjahr aber um etwa 2
Prozentpunkte auf rund 65 % gesunken sein.
Damit konnte der 2005 erreichte historische
Hochststand von 67,8% zwar merklich
unterschritten werden, aber der im EG-
Vertrag festgelegte Referenzwert von 60 %
wurde noch immer deutlich verfehlt.

1 Abgesehen vom Uberschuss im Jahr 2000 (1,3 % des
BIP), der auf einmalige Versteigerungserlése von UMTS-
Mobilfunklizenzen (2,5 % des BIP) zurlickging.

2007 erstmals
seit deutscher
Vereinigung
ausgeglichener
Staatshaushalt

Schuldenquote
merklich
rickldufig



Einnahmen-
quote trotz
Abgaben-
erhéhungen
kaum gestiegen

Ausgabenquote
erheblich
gesunken

Die staatlichen Einnahmen lagen 2007 bei
knapp 44% des BIP. Im Vorjahrsvergleich
nahm die Quote damit kaum zu, obwohl die
ergriffenen MaBnahmen per saldo zu erheb-
lich hdheren Einnahmen flhrten. Ausschlag-
gebend hierfir war, dass wichtige gesamt-
wirtschaftliche BezugsgréBen der staatlichen
Einnahmen, wie die Bruttoléhne und -gehal-
ter und vor allem der private Verbrauch vor
Steuern, langsamer wuchsen als das nomi-
nale BIP. Dennoch nahm das Steueraufkom-
men nicht zuletzt aufgrund der Erhéhung der
Regelsdtze von Umsatz- und Versicherung-
steuer kraftig zu. Die Sozialversicherungsbei-
trdge gingen dagegen leicht zurtick, weil die
Senkung des Beitragssatzes der Bundesagen-
tur fur Arbeit (BA) die Anhebung der Bei-
tragssdtze der gesetzlichen Kranken- und
Rentenversicherung deutlich Uberwog und
die beitragspflichtigen Einkommen nur mo-
derat stiegen. Das Aufkommen der gewinn-
abhangigen Steuern wuchs weiterhin merk-
lich starker als aufgrund von Rechtsanderun-
gen und der Entwicklung der Unternehmens-
und Vermogenseinkommen, die als Hilfsindi-
kator fur die Bemessungsgrundlage herange-

zogen werden, zu erwarten gewesen ware.

Die Staatsausgaben nahmen im vergangenen
Jahr moderat um 1% zu und sanken somit in
Relation zum BIP spurbar auf knapp 44 %.
Eine groBe Rolle spielte dabei die positive
Konjunkturentwicklung. Sie senkte die Quote
nicht nur Uber das starkere Wachstum des
nominalen BIP im Nenner, sondern auch Gber
deutlich niedrigere arbeitsmarktbedingte Auf-
wendungen vor allem infolge der glinstigen
Beschaftigungsentwicklung. Zudem trug die
— im Vergleich zum nominalen BIP — geringe
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Kennziffern der 6ffentlichen
Haushalte™®

in % des Bruttoinlandsprodukts
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* In der Abgrenzung der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen. — 1 Steuern und
Sozialbeitrage zzgl. Zéllen und Mehrwert-
steueranteil der EU.
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Zunahme der Alterssicherungs- und Personal-
ausgaben zum Quotenriickgang bei. Hier
schlugen sich die moderaten gesamtwirt-
schaftlichen Lohnsteigerungen, ahnlich wie
auf der Einnahmenseite, quotensenkend nie-
der, weil die Leistungsanpassungen bei vielen
Sozialleistungen mit der (vorangegangenen)
Entwicklung der Pro-Kopf-Entgelte verknipft
sind.
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Zur strukturellen Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen —
Ergebnisse des disaggregierten Ansatzes fur das Jahr 2007

Die Lage der 6ffentlichen Finanzen in Deutschland hat sich im ver-
gangenen Jahr stark verbessert. Nach vorlaufigen Angaben des Statis-
tischen Bundesamtes vom Januar 2008 wurde der gesamtstaatliche
Haushaltsausgleich (VGR-Konzept) erreicht, nachdem 2006 noch eine
Defizitquote von 1,6 % zu verzeichnen war. Im Rahmen des ,disag-
gregierten Ansatzes” zur Analyse der Staatsfinanzen® kann zum
einen abgeschatzt werden, welcher Einfluss hierbei von konjunktu-
rellen und speziellen temporaren Effekten ausging. Zum anderen
koénnen strukturelle Veranderungen der Ausgaben- und Einnahmen-
quote und deren maBgebliche Einflussfaktoren aufgedeckt werden.
Im Folgenden werden die wesentlichen Ergebnisse dieser Analyse fur
2007 vorgestellt.?

Der Ruckgang der Defizitquote um 1,6 Prozentpunkte (pp) im ver-
gangenen Jahr ist auch auf die gunstige konjunkturelle Entwicklung
zurlickzuftuhren. Auf Grundlage des im Europaischen System der
Zentralbanken standardmaBig verwendeten Bereinigungsverfahrens
ergibt sich ein positiver Einfluss in Hohe von 0,3 pp. Klar abzugren-
zende temporare Sondereffekte (wie z.B. in der Vergangenheit
UMTS-Erlése) hatten dagegen keinen Einfluss auf den Defizitrick-
gang. Der um beide Effekte bereinigte, im Rahmen des Ansatzes als
strukturell definierte Finanzierungssaldo verbesserte sich bezogen
auf das Trend-BIP um 1,2 pp.

Waéhrend die unbereinigte Einnahmenquote nur marginal zunahm,
wuchsen die strukturellen Einnahmen in Relation zum Trend-BIP spur-
bar um 0,5 pp. Leicht quotenerhéhend wirkte, dass der — wie Ublich —
positive Fiscal Drag aufgrund der progressiven Ausgestaltung des Ein-
kommensteuertarifs den negativen Einfluss bei den weitgehend men-
genabhangigen speziellen Verbrauchsteuern Uberwog (insgesamt:
+ 0,1 pp). In die entgegengesetzte Richtung wirkte wie schon in den
vorangegangenen Jahren die negative strukturelle Abkopplung der
makrodkonomischen BezugsgréBen von der Entwicklung des BIP
(-0,3 pp). So senkte die (trendmaBig) vergleichsweise geringe Zu-
nahme der Bruttoldhne und -gehélter sowie des privaten Konsums
vor Steuern fur sich genommen die Quoten von Einnahmen aus So-
zialbeitragen, Lohnsteuer und Umsatzsteuer zum Trend-BIP. Das
Mehraufkommen bei den gewinnabhangigen Steuern aufgrund des
trendméaBig im Vergleich zum BIP schnelleren Anstiegs der Unterneh-
mens- und Vermoégenseinkommen wog dies nicht auf. Fur den An-
stieg der strukturellen Einnahmenquote ausschlaggebend waren die
Rechtsdnderungen. Dabei schlugen einerseits die Erhéhung des Re-
gelsatzes der Umsatz- und der Versicherungsteuer um 3 pp auf 19%
und die Anhebung der Beitragssatze zur gesetzlichen Renten- und
Krankenversicherung um 0,4 pp beziehungsweise durchschnittlich

1 Fur eine ausfuhrlichere Darstellung des Ansatzes vgl.: Deutsche Bun-
desbank, Ein disaggregierter Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen: die
Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen in Deutschland in den Jahren
2000 bis 2005, Monatsbericht, Marz 2006, S. 63-79. — 2 Die Ergebnisse
kénnen sich im weiteren Verlauf durch Revision der vorlaufigen VGR-
Ergebnisse oder der Einschatzung der gesamtwirtschaftlichen Perspek-
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0,5 pp zu Buche. Andererseits wurde der Beitragssatz der Bundes-
agentur fur Arbeit um 2,3 pp gesenkt. EinschlieBlich einer Reihe
weiterer, quantitativ weniger bedeutender MaBnahmen fuhrten
Rechtsanderungen per saldo zu Mehreinnahmen in Héhe von 0,6 %
des Trend-BIP.

Mit den angefihrten drei Einflussfaktoren (Fiscal Drag, strukturelle
Abkopplung der makrodkonomischen BezugsgréBen vom BIP und
Rechtsénderungen), lasst sich der gréBte Teil der Veranderung der
strukturellen Einnahmenquote im vergangenen Jahr erklaren. Der im
Rahmen des standardisierten Verfahrens unerklarte Teil (Residuum)
belief sich insgesamt auf 0,1 pp. Dabei standen aufkommenserho-
hende Faktoren bei den gewinnabhéangigen Steuern einnahmensen-
kenden Sonderfaktoren bei der Umsatzsteuer gegenuber. Das Auf-
kommen der gewinnabhéangigen Steuern wuchs wie schon in den Vor-
jahren starker, als es aufgrund der Entwicklung der Unternehmens-
und Vermogenseinkommen (die im Rahmen der Konjunkturbereini-
gung als gesamtwirtschaftliche BezugsgréBen fiir diese Steuern die-
nen) zu erwarten gewesen ware. Dies kann unter anderem darin be-
grundet liegen, dass hohe Steuervorauszahlungen mit hohen Netto-
nachzahlungen fur vergangene Jahre zusammengetroffen sind. Ein
grundsatzliches Problem liegt aber auch darin, dass die verwendete
BezugsgroBe aus den VGR die Schwankungen der tatséchlichen steu-
erlichen Bemessungsgrundlagen nur unzureichend erfasst. Die Zu-
wachse bei den Umsatzsteuereinnahmen lagen im Gegensatz zu 2006
bereinigt um Rechtsanderungen dagegen niedriger als durch die
herangezogene makrodkonomische BezugsgréBe zu erklaren ist.
Hierzu durften steuerbedingt in das Jahr 2006 vorgezogene Kaufe
von Konsumgutern beigetragen haben, deren Wegfall 2007 den
Anteil der Guter, die mit dem zum Jahresbeginn 2007 erhéhten Regel-
satz belastet sind, am Gesamtkonsum gesenkt hat. Damit sinkt fur sich
genommen der (aus dem erzielten Aufkommen abgeleitete) durch-
schnittliche Steuersatz, was in den standardisierten Berechnungen
nicht berucksichtigt ist. Dieser Effekt allein reicht aber nicht aus, um
die ungunstige Entwicklung bei der Umsatzsteuer zu erklaren. Mog-
licherweise hat auch die Steuerhinterziehung im Zusammenhang mit
der Satzanhebung zugenommen.

Der Ruckgang der strukturellen Ausgabenquote lag mit 0,8 pp deutlich
unter dem der unbereinigten Quote. Dies geht zum einen auf die Be-
reinigung um konjunkturbedingt wesentlich geringere Arbeitsmarkt-
ausgaben zurlick. Zum anderen stieg das reale BIP 2007 spurbar starker
als sein Trend. Damit erhohte sich der Nenner der unbereinigten star-
ker als derjenige der strukturellen Ausgabenquote. Dabei verharrte
die Zinsausgabenquote etwa auf dem Vorjahrsstand. Zwar ging die

tiven andern. — 3 Bereinigt um konjunkturelle Einflisse und temporare
Effekte. Abgrenzung geméaB EDP-Definition, d.h. inkl. Swaps und For-
ward Rate Agreements bei den Zinsausgaben und dem Finan-
zierungssaldo, bzw. gemaB ESVG ‘95 (2007). — 4 Angaben in Prozent
des nominalen BIP. — 5 Veranlagte Einkommensteuer, Kapitalertrag-
steuern, Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer. — 6 Auf den Staatssektor
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Strukturelle Entwicklung?® in Prozent des Trend-BIP
Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozentpunkten
Insge-
samt
2001 bis
Position 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2007
Unbereinigter Finanzierungssaldo?® - 4,1 0,8 - 04 0,3 0,4 1,8 1,6 -1,3
Konjunkturkomponente® 0,0 0,4 -04 -0,2 -04 0,4 0,3 -0,7
Temporare Effekte® - 2,5 0,1 0,0 0,1 0,1 -0,2 0,0 - 2,5
Finanzierungssaldo -17 0,5 0,1 0,3 0,8 1.5 1,2 1,9
Zinsen - 0,1 0,2 0,0 -0,2 - 0,1 0,0 0,0 -04
wegen Verdanderung des Durchschnittszinsest 0,0 0,2 - 0,1 -03 -0,1 0,0 0,1 - 06
wegen Veranderung des Schuldenstands® -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 -0,1 0,2
Primarsaldo - 1,8 0,6 0,1 0,2 0,7 1,6 1,3 1,4
Einnahmen -19 0,6 -03 - 1,2 0,1 0,9 0,5 - 25
davon:

Steuern und Sozialbeitrage -2,0 0,5 -0,.2 -09 0,0 0,9 0,5 -22
Fiscal drag 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,6
Abkopplung der Basis vom BIP - 0,2 0,4 - 0,2 -0,3 - 0,1 - 0,1 -0,3 - 1,6
Rechtsanderungen - 1,1 0,7 0,4 - 0,6 -0,2 0,1 0,6 0,1
Residuum -08 1,0 - 0,5 -0,2 0,2 0,9 0,1 -1,3

darunter: Gewinnabhéangige Steuern® - 0,7 0,8 - 0,1 0,1 0,2 0,7 0,2 - 0,5
Nachrichtlich: Teil der Ausgaben® -0,.2 0,0 0,0 -0.2 -0,2 -0.2 -0,1 -08
Nicht-steuerliche Einnahmen? 0,1 0,1 - 0,1 -0,3 0,1 0,0 0,0 -0,3

Primarausgaben -0,1 0,0 -04 -14 - 0,6 -0,7 -038 - 4,0
davon:

Sozialausgaben® 0,2 0,5 - 0,1 -0,8 - 04 - 0,2 - 0,6 - 1,6

Subventionen - 0,1 0,1 - 0,1 - 0,1 -0,1 0,0 0,0 - 06

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

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

Bruttoanlageinvestitionen 0,0 0,1 - 0,1 - 0,1 -0,1 0,1 0,1 -03

Sonstige Ausgaben? 0,1 0,2 0,1 - 0,1 0,1 - 0,2 - 0,1 - 04

Nachrichtlich:

Ausgaben fur Alterssicherung'® 0,0 0,1 0,0 -0,3 - 0,2 - 0,2 -0,3 -0,8
Gesundheitsausgaben' 0,1 0,0 - 0,1 - 04 0,0 0,0 0,0 -0,3
Arbeitsmarktausgaben'? 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -03 -09

Schuldenquote merklich zurtick, aber die Durchschnittsverzinsung der
Staatsschuld erhohte sich zum ersten Mal seit der Jahrhundertwende
wieder. Die strukturelle Quote der Ubrigen Ausgaben (Primarausga-
ben) ging dagegen spurbar zurlck. Dazu leisteten wie schon in den
Vorjahren die Ausgaben fur die Alterssicherung einen erheblichen Bei-
trag, weil die jahresdurchschnittliche Rentenanhebung mit 0,3 % eng
begrenzt blieb und die Zahl der Renten nur langsam zunahm. Weiter-
hin sanken die Arbeitsmarktausgaben nicht nur aufgrund der Kon-
junktur, sondern auch ihr mittelfristiger Trend ging spurbar zurtck.
SchlieBlich hatten die moderaten Tarifanderungen und der fortge-
setzte Stellenabbau bei den Gebietskorperschaften zur Folge, dass
auch die Arbeitnehmerentgelte des Staates in Relation zum Trend-BIP
weiter deutlich abnahmen. Insgesamt schlagt sich also nicht nur auf

entfallende Zahlungen, z.B. Sozialbeitrage fur Angehérige des 6ffent-
lichen Dienstes (geschatzt). — 7 Sonstige empfangene laufende Trans-
fers, Verkaufe und empfangene Vermdégenstransfers. — 8 Einschl. sons-
tiger laufender Transfers an private Haushalte. — 9 Sonstige geleistete
laufende Transfers an Kapitalgesellschaften und die Gbrige Welt, Netto-
Zugang sonstiger nichtfinanzieller Vermégensguter und geleistete Ver-

der Einnahmenseite, sondern auch auf der Ausgabenseite die gesamt-
wirtschaftlich gedampfte Lohnentwicklung ,automatisch” in einer
rucklaufigen Quote nieder, da zahlreiche Sozialleistungen hieran ge-
koppelt sind und sich auch die Tarifentgelte im 6ffentlichen Dienst
hieran orientieren. Der fir sich genommen starke Anstieg der Investi-
tionsausgaben bildete hier nur ein kleineres Gegengewicht.

Insgesamt zeigt sich, dass der deutliche Ruckgang der Defizitquote
im vergangenen Jahr auf verschiedene Faktoren zurtickzufiihren ist.
Neben dem vorteilhaften Konjunktureinfluss sind vor allem die auch
strukturell nur gedampft gewachsenen Ausgaben und die auf Rechts-
anderungen zurtckgehenden Einnahmensteigerungen fur die sehr
gunstige Entwicklung ausschlaggebend gewesen.

maogenstransfers. — 10 Ausgaben der gesetzlichen Rentenversicherung,
fur Beamtenpensionen und Leistungen der Postpensionskasse. —
11 Ausgaben der gesetzlichen Krankenversicherung und Beihilfe-
zahlungen fur Beamte. — 12 Ausgaben der Bundesagentur fur Arbeit
(ohne Aussteuerungsbetrag) und fur Arbeitslosenhilfe (bis 2004) bzw.
fur Arbeitslosengeld 1l (ab 2005) sowie EingliederungsmaBnahmen.
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Im Jahr 2008 wird der gesamtstaatliche Haus-
halt voraussichtlich wieder ein Defizit auf-
weisen. Neben der nochmaligen Senkung des
Beitragssatzes der BA auf nunmehr 3,3%
dirfte insbesondere die Entwicklung bei den
gewinnabhangigen Steuern zur Verschlechte-
rung der Haushaltslage beitragen. Zum einen
schlagen hier die merklichen Steuerausfalle
im Zusammenhang mit der Unternehmen-
steuerreform zu Buche. Zum anderen dirfte
das Aufkommen nach den starken Zuwaéch-
sen der letzten Jahre inzwischen ein Niveau
erreicht haben, das sptrbar Uber das Normal-
mal hinausgeht. Dartiber hinaus besteht auf-
grund der Finanzmarktturbulenzen ein zu-
satzliches Risiko einer eher schwachen Ent-
wicklung. Insgesamt wird die staatliche Ein-
nahmenquote trotz progressionsbedingter
Mehreinnahmen deutlich sinken. Zwar durfte
auch die Ausgabenquote zurlickgehen, da
sich aus heutiger Sicht vor allem die Alters-
sicherungs- und die Arbeitsmarktausgaben
weiterhin gedampft entwickeln werden. Dies
dirfte aber nicht ausreichen, um die einnah-
menseitige Entwicklung vollstandig zu kom-
pensieren.

Auch in struktureller (d.h. um konjunkturelle
und tempordre Effekte bereinigter) Betrach-
tung wies Deutschland 2007 einen ausge-
glichenen Haushalt auf und erreichte somit
bereits das von der Bundesregierung gesetzte
mittelfristige  Haushaltsziel. Damit wurde
nach der Aufhebung des Defizitverfahrens im
Juni 2007 eine weitere wichtige Vorgabe des
europaischen Rahmens fir die Finanzpolitik
erflllt. Wenn am Kurs solider Staatsfinanzen
festgehalten wird, kénnte auch die Schulden-

guote zlgig unter die im EG-Vertrag festge-
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legte Grenze von 60 % gesenkt werden. Da-
mit wirde einer weiteren zentralen Forde-
rung der europdischen Haushaltsregeln ent-
sprochen. AuBerdem standen dann den
zukunftigen Haushaltsbelastungen aufgrund
der Alterung der Bevélkerung Entlastungen

beim Schuldendienst gegenuber.

Der von der Bundesregierung nach der jings-
ten Aktualisierung des Stabilitdtsprogramms
fur das laufende Jahr geplante Ruckfall in
eine Defizitposition ist mit den europaischen
Vorgaben nicht ganz vereinbar. Dies gilt umso
mehr, als in dem Programm davon ausgegan-
gen wurde, dass die konjunkturelle Entwick-
lung eher glnstig ist und das Aufkommen
der gewinnabhangigen Steuern auch im Jahr
2008 noch ein ungewohnlich hohes Niveau
aufweist.

Eine weitergehende, das hei3t Uber die
Entlastungen durch die Senkung des BA-
Beitragssatzes und durch die Unternehmen-
steuerreform hinausgehende Lockerung der
Finanzpolitik, wie sie etwa in den Vereinigten
Staaten mit dem Ziel der Abwehr einer
Rezessionsgefahr beschlossen wurde, er-
scheint in Deutschland aus heutiger Sicht
nicht angebracht. So sind zwar auch hierzu-
lande die Risiken im Hinblick auf die konjunk-
turelle Entwicklung leicht gestiegen, aber
insgesamt befindet sich die heimische Wirt-
schaft nach wie vor in einer soliden Verfas-
sung und im Korridor der Normalauslastung.
Es besteht daher kein Anlass, die in den ver-
gangenen Jahren mihsam erreichte Konsoli-
dierung aufs Spiel zu setzen. Zudem kann
nicht zuletzt nach den in der Vergangenheit
gemachten Erfahrungen der Erfolg einer akti-

... nicht
geféhrden

Weitergehende
Lockerung nicht
angezeigt



ven finanzpolitischen Konjunktursteuerung in
Deutschland generell bezweifelt werden. In
der Regel erscheint es angemessener, ausge-
hend von einer strukturell soliden Finanzlage
die automatischen Stabilisatoren wirken zu
lassen. So sehen es auch die europdischen
Haushaltsregeln grundsatzlich vor. Gerade in
der aktuellen deutschen Ausgangssituation
kdnnte sich eine expansive Finanzpolitik als
unnotiges und kostspieliges Strohfeuer er-

weisen.

Haushalte der Gebietskérperschaften?

Steuereinnah-
men 2007 kréaf-
tig gestiegen,
Jungste Erwar-
tungen jedoch
unterschritten

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen? stiegen im letzten
Jahr kréftig (+ 102 %), wobei der Zuwachs
im Jahresverlauf allerdings ricklaufig war
(siehe auch das nebenstehende Schaubild
und die Tabelle auf S. 62). Hierzu haben ne-
ben einer Abschwéchung der Grunddynamik
Aus-
schlaggebend fur das deutliche Wachstum im

auch Sonderfaktoren beigetragen.
Gesamtjahr war zum einen der Anstieg bei
den Steuern vom Umsatz infolge der Satzan-
hebung zu Jahresbeginn 2007. Zum anderen
nahm auch das Aufkommen aus den Einkom-
mensteuern bei einer ginstigen gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung erheblich zu. Das
Ergebnis fir 2007 Ubertraf die offizielle Prog-
nose vom November 2006 insgesamt um
21 Mrd €, lag aber um 12 Mrd € unter den
Erwartungen der jlungsten Schatzung vom
November 2007.

Im Einzelnen nahm das Lohnsteueraufkom-
men gegeniber dem Vorjahr um 7% % zu.
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Steueraufkommen™

Verénderung gegentber Vorjahr, vierteljéhrlich
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* Einschl. der EU-Anteile am deutschen
Steueraufkommen, aber ohne die - fur das
letzte ausgewiesene Quartal noch nicht be-
kannten — Ertrdge aus den Gemeindesteu-
ern.

Deutsche Bundesbank

Hier zeigten sich neben dem Anstieg der
Bruttolohn- und -gehaltssumme vor allem der
Ruckgang der vom Kassenaufkommen abge-
setzten Kindergeldzahlungen und die Steuer-
progression. Aber auch die Einschrankung
der Entfernungspauschale zur BerUcksichti-
gung der Aufwendungen fur die Fahrten zwi-
schen Wohnung und Arbeitsstatte hat eine
Rolle gespielt. Zur VerfassungsmaBigkeit die-
ser Neuregelung sind derzeit verschiedene
Verfahren beim Bundesverfassungsgericht
anhangig, und eine Entscheidung wird fir
dieses Jahr erwartet. Vor diesem Hintergrund
koénnen seit September 2007 wieder Freibe-
trdge nach altem Recht auf den Lohnsteuer-

2 Der folgenden Berichterstattung liegt die haushalts-
maBige (finanzstatistische) Abgrenzung zugrunde.

3 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkom-
men, aber ohne die fUr das letzte Berichtsquartal noch
nicht bekannten Ertrage aus den Gemeindesteuern.
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Zuwachs bei
Einkommen-
steuern reflek-
tiert ginstige
Wirtschaftsent-
wicklung und
Sonderfaktoren
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Steueraufkommen
Gesamtjahr Schat- 4. Vierteljahr
zung fur
2006 2007 2007 1) 2) {2006 2007
Verande-
rung
gegen-
Verénderung Uber Veranderung
gegenuber Vorjahr |Vorjahr gegenuber Vorjahr
Steuerart Mrd € in % inMrd € |in Mrd € |[Mrd € in % in Mrd €
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 446,1 493,8 + 10,7 + 47,7 |6) + 26,5 128,8 137,4 + 6,6 + 8,6
darunter:
Lohnsteuer 122,6 131,8 + 75 + 92 + 4,2 35,5 37,6 + 6,0 + 2,1
Gewinnabhéangige
Steuern 3) 60,0 72,9 + 21,5 + 12,9 - 04 17,7 19,3 + 838 + 1,6
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 17,6 25,0 + 42,5 + 75 + 1,9 7.5 8,7 + 15,4 + 1,2
Kapitalertragsteuern 4) 19,5 25,0 + 27,8 + 54 - 0,2 3,7 4,9 + 31,1 + 1,2
Kérperschaftsteuer 22,9 22,9 + 0,1 + 0,0 - 21 6,5 5.7/ - 11,8 -08
Steuern vom Umsatz 5) 146,7 169,6 + 15,6 + 22,9 + 22,9 38,5 44,0 + 14,2 + 5,5
Energiesteuer 39,9 39,0 - 24 - 1,0 - 05 15,7 15,3 - 24 -04
Tabaksteuer 14,4 14,3 - 09 - 01 - 03 4,3 4,1 - 45 - 0,2

1 Laut offizieller Steuerschatzung vom November 2006. —
2 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die fur das letzte ausgewiesene Quartal noch
nicht bekannten Ertrdge aus den Gemeindesteuern. —
3 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim- und Investi-

Deutsche Bundesbank

karten eingetragen werden.® Dies kdnnte ne-
ben dem geringeren Rickgang beim Kinder-
geld und einer gedampften Lohnentwicklung
zum Jahresende dazu beigetragen haben,
dass sich das Wachstum der Lohnsteuerein-
nahmen im — anteilsmaBig besonders gewich-
tigen — vierten Quartal etwas abschwachte.
Das Aufkommen aus den gewinnabhangigen
Steuern® stark an
(+21% %),
Jahresverlauf abnahmen. Der Rickgang der

stieg 2007 weiter
wobei die Zuwachsraten im
Raten ist allerdings dadurch Uberzeichnet,
dass in den ersten Monaten des Jahres die
vom Kassenaufkommen abgesetzten Zahlun-
gen fur die auslaufende Eigenheimzulage (vor
allem im Hauptauszahlungsmonat Marz) und
die Erstattungen an Arbeitnehmer im Vor-
jahrsvergleich  deutlich gesunken waren.

Auch koénnten bei der Kérperschaftsteuer
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tionszulage vom Aufkommen abgesetzt. — 4 Nicht ver-
anlagte Steuern vom Ertrag und Zinsabschlag. — 5 Um-
satzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer. — 6 Fur die Steuer-
einnahmen inkl. (noch geschatzter) Gemeindesteuern lag
das Ergebnis um rd. 23 Mrd € hoher als die Schatzung.

Sondereinflisse das Verlaufsmuster verzerrt
haben. Insgesamt sind die Einnahmen aus
den gewinnabhadngigen Steuern auch 2007
starker gewachsen, als es aus der finanziellen
Wirkung von Rechtsanderungen und dem
Anstieg der makrodkonomischen Bezugs-
groBe (Unternehmens- und Vermdgensein-
kommen) ableitbar ist — wenngleich auch in
deutlich geringerem Umfang als 2006. Die
Finanzmarktturbulenzen haben sich bislang

4 Die Einkommensteuerbescheide fur 2007 werden be-
zlglich der Fahrtkosten mit einem Vorlaufigkeitsvermerk
versehen.

5 Hier werden unter dem Begriff ,gewinnabhangige
Steuern” die veranlagte Einkommensteuer, die Korper-
schaftsteuer und die Kapitalertragsteuern zusammenge-
fasst. Im Unterschied zur VGR-Abgrenzung sind die
Eigenheim- und Investitionszulagen sowie die Einkom-
mensteuererstattungen an Arbeitnehmer (§ 46 EStG) in
der hier dargestellten finanzstatistischen Abgrenzung von
deren Aufkommen abgesetzt und die Gewerbesteuer
nicht bertcksichtigt.



Zuwachs bei
verbrauchsab-
héngigen
Steuern durch
Abgaben-
erhéhungen

2008 durch
Unternehmen-
steuerreform
und wirtschaft-
liche Risiken

gepragt

nicht erkennbar auf die Aufkommensent-
wicklung ausgewirkt.

Der starke Aufkommenszuwachs bei den ver-
brauchsabhadngigen Steuern wurde von der
Anhebung des Regelsatzes der Umsatzsteuer
(und auch der Versicherungsteuer) getragen.
Die Vorjahrswachstumsraten nahmen jedoch
im Jahresverlauf ab. Dies durfte insbesondere
damit zusammenhangen, dass die Kassen-
ergebnisse vor dem Jahresende 2006 noch
die Vorzieheffekte aufgrund der Anhebung
des Umsatzsteuersatzes reflektierten. Die Ent-
wicklung bei der Umsatzsteuer enttauschte
insofern, als die Bemessungsgrundlage vor
Steuern insbesondere wegen des weiterhin
schwachen privaten Konsums kaum anstieg
und das Ergebnis auch niedriger lag, als es bei
Berlicksichtigung dieser gedampften Ver-
brauchsentwicklung zu erwarten war. Die
Umsatzsteuereinnahmen waren allerdings in
den letzten Jahren recht volatil und folgten
den Entwicklungen der makrotkonomischen
BezugsgroBe dabei nur eingeschrankt. Die
Einnahmen aus der Energiesteuer — der vom
Umfang her wichtigsten Verbrauchsteuer des
Bundes — gingen angesichts hoher Energie-
preise und der dadurch bedingten Ver-
brauchszurtickhaltung, aber wohl auch
infolge eines milden Winters um 2% % zu-
rick.

In der letzten offiziellen Steuerschatzung
— die auch dem Bundeshaushalt 2008 zu-
grunde liegt — wurde fur 2008 insgesamt
(einschl. Gemeindesteuern) ein Aufkommens-
wachstum von 3 % prognostiziert. Dabei sind
geschatzte Ausfdlle von rund 6% Mrd €
durch die zu Jahresbeginn in Kraft getrete-
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ne Unternehmensteuerreform bertcksichtigt.
Auch wurde eine gewisse Gegenbewegung
zu dem sehr starken Einnahmenwachstum
aus gewinnabhdngigen Steuern in den Vor-
jahren unterstellt. Da gegentber der Novem-
ber-Schatzung nunmehr eine niedrigere Aus-
gangsbasis aus 2007 zu verzeichnen ist und
die gesamtwirtschaftlichen Aussichten inzwi-
schen groBere Unsicherheiten umfassen,
besteht hier insgesamt ein Risiko von Minder-

einnahmen.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt schloss 2007 mit einem
Defizit von gut 14 Mrd € ab. Damit wurde
der Ansatz im Nachtragshaushalt genau er-
reicht. Bei den Einnahmen kam es durch ein
moderates Unterschreiten des in der Steuer-
schatzung vom  November erwarteten
Niveaus, durch Nachzahlungen an die EU so-
wie durch einen geringer als geplant ausge-
fallenen Aussteuerungsbetrag der BA zu Aus-
fallen von insgesamt 4 Mrd €. Durch héhere
Einnahmen aus Vermogensverwertungen,
Zahlungen von der EU sowie Zufllsse aus der
Auflésung des Fluthilfefonds konnten diese
zur Halfte ausgeglichen werden. Die Aus-
gaben stiegen zum groBeren Teil infolge des
neu eingefihrten umsatzsteuerfinanzierten
Zuschusses an die BA gegentiber dem Vorjahr
um fast 32 %, blieben aber wie die Einnah-
men um knapp 2 Mrd € unter den Planun-
gen. Neben Einsparungen bei den Zinsauf-
wendungen und der Inanspruchnahme aus
Gewadhrleistungen trugen auch Minderausga-
ben bei den Leistungen flr Langzeitarbeits-

lose und fur den Defizitausgleich bei der
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Finanzierungssalden des
Bundes seit 2005

Mrd €
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Deutsche Bundesbank

knappschaftlichen Rentenversicherung zu der
Haushaltsentlastung bei.

Insgesamt hat sich das Bundesdefizit gegen-
Uber dem Vorjahrsergebnis beinahe halbiert.
Die Nettokreditaufnahme blieb im Haushalts-
vollzug mit knapp 142 Mrd € zwar deutlich
unter der Summe der investiven Ausgaben
von gut 26 Mrd €. Ohne die umfangreichen
Entlastungen aus Vermodgensverwertungen
im Bundeshaushalt sowie bei der Postpen-
sionskasse ware dies aber nicht gelungen. Die
Haushaltslage des Bundes blieb damit trotz
der vorteilhaften gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung weiter angespannt. Das glnstige
gesamtstaatliche Ergebnis darf nicht dartber
hinwegtauschen, dass die Konsolidierung des
Bundeshaushalts noch bei Weitem nicht
abgeschlossen ist.
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Der Ende November vom Bundestag verab-
schiedete Bundeshaushalt 2008 sieht ledig-
lich eine geringfligige Ruckfuhrung des Defi-
zits auf 12 Mrd € vor. Gegenlber dem Vorjahr
ist dabei ein Ausgabenzuwachs von 472 %
veranschlagt, der beinahe zur Halfte auf die
Zuschisse zur Postpensionskasse zurtickgeht,
die nach dem Aufbrauchen der restlichen
Verbriefungserlése im letzten Jahr nun auf
6 Mrd € beziffert werden. Daneben wurden
aber auch die laufenden Ausgaben in ande-
ren Bereichen aufgestockt, wahrend die in-
vestiven Ausgaben um 1% Mrd € auf 24
Mrd € sinken sollen. Allerdings ist auch eine
Aktivierung von Vermdgenswerten von 122
Mrd € vorgesehen. Ohne diese Sonderein-
nahmen wird also auch im laufenden Jahr die
im Artikel 115 GG festgelegte Kreditgrenze
nur knapp eingehalten. Sofern das gesamt-
wirtschaftliche Wachstum — wie von der
Bundesregierung im Jahreswirtschaftsbericht
2008 bereits erwartet — hinter den Annah-
men zurlckbleibt und sich weitere Risiken
beim Steueraufkommen materialisieren, wr-
den sich die Aussichten fur den Bundeshaus-
halt eintriben. Aus heutiger Sicht scheint der
Budgetrahmen trotz der etwas schlechter als
erhofften Ausgangslage zwar noch immer er-
reichbar. Der Weg bis zum Haushaltsaus-
gleich, der fur 2011 geplant ist, durfte aber
bei nachlassender gesamtwirtschaftlicher
Dynamik auch durch die beschlossenen Aus-
gabenausweitungen schwierig werden.

Das Defizit der Nebenhaushalte des Bundes
lag 2007 mit 3 Mrd € um 2 Mrd € niedriger
als im Jahr zuvor. Bei der Postpensionskasse
wurden wie im Vorjahr Erlése aus einer als

Kreditaufnahme behandelten Verbriefung

2008 kaum
Konsolidie-
rungsfortschritt
geplant

Nebenhaus-
halte 2007 mit
Defizit



Erstmals seit
1969 Uber-
schuss im
abgelaufenen
Jahr

von Ansprichen verbraucht, woraus erneut
ein Defizit von 4", Mrd € resultierte. Fur den
Fluthilfefonds ergibt sich durch die Ausschiit-
tung der restlichen Mittel von 1 Mrd € eben-
falls ein Defizit. Wie im Jahr 2006 verzeich-
nete das zur Jahresmitte unter dem Dach der
Kreditanstalt fur Wiederaufbau reorganisierte
ERP-Sondervermogen einen Kreditbedarf von
per saldo 2 Mrd €. Ein Uberschuss von knapp
1 Mrd € ergab sich dagegen beim Erblasten-
tilgungsfonds vor allem durch dessen Beteili-
gung an der Gewinnausschittung der Bun-
desbank im Frihjahr 2007, die zur Tilgung
genutzt werden muss, wahrend die Schuld-
zinsen direkt aus dem Bundeshaushalt
gezahlt werden. Noch glnstiger war der
Abschluss des neu geschaffenen Sonderver-
maogens |, Kinderbetreuungsausbau”, dessen
Zuschlsse vom Bund in Héhe von 2 Mrd €
erst in den Folgejahren verausgabt werden

sollen.

Landerhaushalte®

Die Landerhaushalte wiesen 2007 einen
gegeniber dem Vorjahr um 13 Mrd € glns-
tigeren Finanzierungssaldo aus und erzielten
erstmals seit 1969 wieder einen Uberschuss
(3 Mrd €). Die Planungen zu Jahresanfang
gingen demgegentber noch von einem Defi-
zit von insgesamt 15'% Mrd € aus. Zu der
auBerordentlich positiven Entwicklung trug in
erster Linie der auf die Entwicklung des
Steueraufkommens zurtickzufihrende kraf-
tige Anstieg der Einnahmen um 7% % bei.
Gleichzeitig zogen jedoch auch die Ausgaben
nach der verhaltenen Tendenz der Vorjahre
wieder etwas starker an (+ 2 %). Wahrend
die Personalausgaben trotz ausgeweiteter Zu-
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fihrungen an Versorgungsriicklagen nur ver-
gleichsweise leicht zunahmen (+ 2 %), fiel
der Anstieg der groBenteils an die Steuerauf-
kommensentwicklung gekoppelten Zuwei-
sungen an die Kommunen deutlich héher aus
und dirfte allein die Zunahme der Landeraus-
gaben gut zur Halfte erklaren.

Im laufenden Jahr dirften die zu erwarten-
den Ausfélle bei den gewinnabhangigen
Steuern nicht zuletzt durch die Unterneh-
mensteuerreform und die sich abzeichnenden
Ausgabenzuwaéchse auch infolge von hohe-
ren Entgelten im 6ffentlichen Dienst zu einem
weniger gunstigen Abschluss der Lander-
haushalte fiihren. Die inzwischen groéBtenteils
an die letzte Steuerschatzung angepassten
Haushaltsplanungen der Lander sehen fur
2008 insgesamt ein Finanzierungsdefizit von
6 Mrd € vor. Die Lage stellt sich jedoch im
Einzelnen sehr unterschiedlich dar. Immerhin
sieben von 16 Landern haben fir das laufen-
de Jahr Haushalte ohne Nettoneuverschul-
dung vorgelegt, vier weitere planen dies spa-
testens bis 2011. Die Ubrigen funf Lander
haben bislang hierfir noch keine festen Ziel-
termine ver6ffentlicht. Darunter befinden
sich auch die drei Lander Bremen, Saarland
und Schleswig-Holstein, deren Haushalts-
plane bei bereits hoher Pro-Kopf-Verschul-
dung weiterhin die verfassungsmaBigen
Regelgrenzen der Kreditaufnahme Uber-
schreiten. Die demographische Entwicklung
und der absehbare Anstieg der Versorgungs-
machen die

ausgaben Fortsetzung der

Konsolidierungsanstrengungen und der Be-

6 Die zuletzt veroffentlichten Angaben zu den Gemein-
definanzen wurden in den Kurzberichten des Monatsbe-
richts Januar 2008 kommentiert.

65

Gedampftere
Aussichten fir
2008 bei weiter
kritischer Haus-
haltslage in ein-
zelnen Landern



*
*

*5

DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Februar 2008

mihungen um einen Schuldenabbau erfor-
derlich. Zur wirksamen Einddmmung der
Verschuldung ware eine verfassungsmaBige
Verankerung von letztlich auf einen Haus-
haltsausgleich zielenden Kreditgrenzen nicht
nur beim Bund, sondern auch bei den Lan-
dern angezeigt. Im Rahmen der zweiten
Stufe der Foderalismusreform besteht die
Chance zu einer solchen Neuregelung.

Sozialversicherungen?

Verbesserung
der Finanzlage
im Jahr 2007

Rentenversicherung

Im Jahr 2007 verzeichnete die gesetzliche
Rentenversicherung einen Uberschuss von
gut 1 Mrd €. Im Vergleich zum Vorjahr, in
dem sich ein positiver Saldo von 7% Mrd €
ergab, bedeutet dies zwar eine beachtliche
Verschlechterung. Dabei sind jedoch einige
Sondereffekte zu beachten. Zum Ersten waére
es im Jahr 2006 ohne die betrachtlichen ein-
maligen Mehreinnahmen aufgrund der Vor-
verlegung von Abfuhrungsterminen fir die
Sozialbeitrage nicht zu einem Uberschuss,
sondern zu einem Defizit von schatzungs-
weise 3 Mrd € gekommen. Zum Zweiten
hatte sich im Jahr 2007 ein Defizit von rund
1 Mrd € ergeben, wenn der Beitragssatz
nicht von 19,5% auf 19,9% angehoben
(+ 4 Mrd €) und auf die Klrzung der Beitrage
des Bundes fir Empfanger von Arbeitslosen-
geldll (-2 Mrd €) verzichtet worden ware.
Die Rucklagen beliefen sich Ende 2007 auf
12 Mrd € beziehungsweise gut 0,73 Monats-
ausgaben. Innerhalb eines Jahres sind sie
damit um gut 2 Mrd € gestiegen.®
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Die Einnahmen gingen insgesamt um knapp
2% zurick. Ohne die genannten Sonder-
effekte durfte sich dagegen ein Anstieg um
gut 1% % ergeben haben. Bei den Beitrags-
einnahmen wirkte sich insbesondere damp-
fend aus, dass die Beitrdge fur arbeitslose
Leistungsempfanger deutlich zurtickgingen,
weil neben der Halbierung der Beitrage fur
Bezieher von Arbeitslosengeldll die Zahl der
Bezieher von Arbeitslosengeld| sehr stark ab-

nahm.

Die Ausgaben stiegen insgesamt um knapp
1%. Ausschlaggebend waren die Rentenzah-
lungen, die insbesondere aufgrund einer
leicht héheren Zahl der Renten, aber auch in-
folge der Rentenerhohung zum 1. Juli 2007
(+0,54%) um gut 2% wuchsen. Hinzu
kamen deutliche Mehraufwendungen fur die
Krankenversicherung der Rentner, deren Bei-
trdge — abzlglich des Sonderbeitrags von
0,9% - zur Halfte von der Rentenversiche-
rung gezahlt werden. Hier wirkten die spur-
baren Beitragssatzerhdhungen der gesetz-
lichen Krankenkassen ausgabensteigernd.

Im laufenden Jahr ist mit einem Anstieg
des Uberschusses und einer weiteren Auf-
stockung der Ricklagen zu rechnen, da die
weiterhin

beitragspflichtigen  Einkommen

schneller wachsen dirften als die Rentenaus-

7 Die Finanzentwicklung der gesetzlichen Kranken- und
der sozialen Pflegeversicherung im dritten Quartal 2007
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts Dezem-
ber 2007 kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht
vor.

8 Seit April 2004 werden Neurenten nicht mehr vor-, son-
dern nachschissig ausgezahlt. Dadurch verbessert sich
von Jahr zu Jahr die Liquiditatslage der gesetzlichen Ren-
tenversicherung. Dagegen verandern sich die perioden-
gerecht zugeordneten Rentenausgaben und damit auch
das Haushaltsergebnis hierdurch nicht.

Konjunkturbe-
dingt gtinstige
Einnahmen-
entwicklung

Insgesamt
moderate
Ausgaben-
zuwéchse

2008 Auswei-

tung der Uber-
schussposition
zu erwarten



Gunstige
Beschéftigungs-
entwicklung
ermdéglichte
2007 trotz
Beitragssen-
kung hohen
Uberschuss

gaben — auch wenn die zum 1. Juli anste-
hende Rentenerhéhung etwas starker ausfal-
len durfte als im vergangenen Jahr. Die
Finanzlage fur die gesetzliche Rentenversiche-
rung wird sich kinftig aber strukturell schwie-
riger darstellen, wenn nach den aktuell
schwachen Rentenzugangsjahrgangen die
wesentlich starkeren Nachkriegsjahrgénge in
die Rente eintreten werden.

Bundesagentur fur Arbeit

Die BA verzeichnete im Jahr 2007 einen Uber-
schuss von gut 62 Mrd €, wahrend ein Jahr
zuvor die Einnahmen um gut 11 Mrd € héher
als die Ausgaben ausgefallen waren. Dabei ist
jedoch zu beachten, dass es auch bei der BA
im Jahr 2006 zu einmaligen Mehreinnahmen
durch vorverlegte Beitragsabfihrungstermine
kam. Ohne diesen Effekt hatte der Uber-
schuss 2006 eher bei 8 Mrd € gelegen.
AuBerdem wurde der Beitragssatz zu Beginn
des Jahres 2007 von 6,5 % auf 4,2 % gesenkt
und gleichzeitig ein neuer Bundeszuschuss
eingefthrt. Ohne diese MaBnahmen hatte
sich im vergangenen Jahr ein Uberschuss von
rund 18 Mrd € ergeben. Dies verdeutlicht,
wie stark die Finanzen der BA — sowohl auf
der Einnahmen- wie auch auf der Ausgaben-
seite — von der Verbesserung am Arbeits-
markt profitierten. Insgesamt unterschritten
die Einnahmen ihren Vorjahrswert um
222 %. Dabei gingen die Beitragseinnahmen
aufgrund der genannten Effekte um 37 % zu-
rick (bereinigt hat sich aber ein spirbarer
Anstieg ergeben)?®. Dem standen allerdings
die Mehreinnahmen durch den neuen regel-
gebundenen Bundeszuschuss in Héhe von
62 Mrd € gegentber. Dieser soll der Auf-
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Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung

vierteljahrlich
Mrd €
log. MaBstab

62 %

Einnahmen

£\

Ausgaben

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

Mrd €

+4

T
LN

2005 2006 2007

Deutsche Bundesbank

kommenswirkung eines Prozentpunktes des
Umsatzsteuerregelsatzes entsprechen.'® |m
Gegenzug ist kein Ausgleich eines mdglichen
BA-Defizits durch den Bund mehr vorge-
sehen.

Die Ausgaben sanken im Jahr 2007 um 18 %.
Entscheidenden Anteil hieran hatte der Riick-
gang bei den Zahlungen fir das Arbeitslosen-
geldl um 26 % aufgrund der sinkenden Zahl
der Leistungsempfanger auf jahresdurch-
schnittlich knapp 1,1 Millionen. Hierzu durfte
auch bereits die Verklrzung der maximalen
Bezugsdauern beigetragen haben. Auch im

9 Im letzten Quartal 2007, fur das ein unverzerrter Vor-
jahrsvergleich moglich ist, kam es zu einem um die Satz-
senkung bereinigten Zuwachs von knapp 3 %.
10 Ab 2010 wird der Bundeszuschuss jéhrlich entspre-
chend der um Satzénderungen bereinigten Entwicklung
der Umsatzsteuereinnahmen fortgeschrieben.
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Finanzen der
Bundesagentur fur Arbeit

vierteljahrlich
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1 Ohne die Liquiditatshilfen des Bundes. —
2 Starker Ruckgang in 2005 bedingt durch
Verlagerung der beruflichen Férderung von
Arbeitslosengeld II-Beziehern auf den Bund.

Deutsche Bundesbank

Bereich der aktiven Arbeitsmarktpolitik wur-
den erneut beachtliche, aber im Vergleich zur
Entwicklung im Vorjahr deutlich geringere
Einsparungen erzielt (-9 %). Erhebliche
Minderausgaben wurden bei dem an den
Bund zu zahlenden Aussteuerungsbetrag ver-
zeichnet, der mit 2 Mrd € um fast 172 Mrd €
niedriger ausfiel als im Jahr zuvor.
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Aufgrund der Uberschiisse in den vergange-
nen zwei Jahren sind die Ricklagen der BA
Ende 2007 auf rund 18 Mrd € angewachsen.
Im laufenden Jahr wird ein Teil der Finanzre-
serven abgeschmolzen beziehungsweise um-
gewidmet. So werden 2,5 Mrd € in einem
Versorgungsfonds fur die bislang erworbenen
Pensionsanspriiche der beamteten Mitarbei-
ter und Pensiondre der BA zweckgebunden.
Bei den Ausgaben flr das Arbeitslosengeld|
gehen die Planungen zwar nochmals von
einem Rickgang aus, doch féllt dieser auch
aufgrund der Verlangerung der maximalen
Bezugsdauer fur Altere™ nur noch gering
aus. Fur die berufliche Férderung sind wieder
Mehrausgaben vorgesehen. AuBerdem wird
der Aussteuerungsbetrag vom Bundesgesetz-
geber durch einen mit 5 Mrd € gegenlber
dem Ist-Ergebnis mehr als doppelt so hoch
angesetzten Eingliederungsbeitrag ersetzt.
Damit werden die Beitragszahler zur Finanzie-
rung der Halfte der Kosten des Bundes fur
FordermaBnahmen und Verwaltung bei Lang-
zeitarbeitslosigkeit herangezogen.' Insge-
samt ist so mit einer Verschlechterung der
BA-Finanzen Uber die Ausgabenseite zu rech-
nen.

Der Haushaltsplan der BA sieht flr das Jahr
2008 trotz der unterstellten glnstigen kon-

11 Mit dem Gesetz zu Reformen am Arbeitsmarkt wurde
fir Neuzugange ab Februar 2006 die maximale ALGI-
Bezugsdauer auf einheitlich 12 Monate beschrankt.
Lediglich Uber 55-Jahrigen wurde eine Verlangerung auf
18 Monate gewadhrt. Ab 2008 wird Uber 50-Jahrigen
maximal 15 Monate, Uber 58-Jahrigen bis zu 24 Monate
ALGI gezahlt.

12 Eine weitere Entlastung des Bundes zulasten der BA
war mit dem Ende der Beitragszahlungen fir Kindererzie-
hende geplant. Zur Kompensation der beim Bund erwar-
teten Einsparungen infolge der Verldngerung des ALGI-
Anspruchs fiir Altere zahlt der Bund jedoch auch weiter-
hin diese Beitrage in Hohe von jahrlich 290 Mio €.

2008 deutliche
Verschlechte-
rung der
Haushaltslage
in Verbindung
mit Ende der
Ausgaben-
reduktionen, ...



... vor allem
aber durch
starke Senkung
des Beitrags-
satzes

junkturellen Rahmenbedingungen ein um die
Zufuhrung zum Versorgungsfonds bereinigtes
(operatives) Defizit von 22 Mrd € vor.
Entscheidend fur die Verschlechterung der
Finanzlage ist die Senkung des Beitragssatzes
von 4,2 % auf 3,3%, die allein Einnahmen-
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ausfalle von gut 7 Mrd € verursachen wird.
Damit wurde ein erhebliches Risiko einge-
gangen, in kinftigen Abschwungphasen den
Beitragssatz prozyklisch wieder anheben zu
mussen.
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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
10,1 9,5 8,8 8,7 9,7 11,9 89 2,63 2,79 4,0
10,3 9,2 8,9 8,7 9,5 11,9 8,8 2,58 2,89 4,1
9,1 9,0 8,4 8,4 9,2 11,5 8,0 2,70 2,99 4,1
7,5 8,2 7.8 8,1 9,3 11,9 8,6 2,81 3,10 4,1
7.3 8,4 8,2 8,1 9,2 12,0 8,4 2,97 3,23 4,0
7,2 8,4 8,5 8,4 9,4 12,2 83 3,04 3,34 38
6,3 8,2 8,5 8,8 9,1 12,0 84 3,28 3,50 3,9
6,7 8,9 9,4 9,3 8,7 11,9 8,5 3,33 3,60 3,8
7,5 9,3 9,9 9,8 8,2 11,5 8,5 3,50 3,68 3,9
6,9 9,1 10,1 10,0 8,1 11,3 8,6 3,56 3,75 4,1
6,7 8,9 10,1 10,4 7,9 10,8 8,4 3,57 3,82 4,1
7,0 9,5 11,0 10,5 7.8 10,9 9,2 3,69 3,89 4,0
6,0 8,8 10,3 10,6 7.6 10,8 9,1 3,82 3,98 4,2
59 9,3 10,6 10,6 8,4 111 8,7 3,79 4,07 4,3
6,1 9,5 11,0 1,1 8,6 11,6 9,4 3,96 4,15 4,6
7.0 10,5 11,7 11,4 8,7 11,6 9,2 4,06 4,22 4,6
6,7 10,5 11,5 11,5 8,8 11,8 9,2 4,05 4,54 4,4
6,1 10,2 11,3 11,7 8,8 11,7 9,0 4,03 4,74 4,3
6,4 11,2 12,3 12,0 9,4 12,4 9,1 3,94 4,69 4,4
6,3 11,0 12,3 12,1 9,2 12,2 8,6 4,02 4,64 4,2
4,0 10,1 11,5 10, 12,7 9,0 3,88 4,85 4,3
4,02 4,48 4,2
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 MFls

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. XI.12 und 13, S. 75* 76* .— 2 Einschl.
Finanzderivate. — 3 Gegenuber den Wahrungen der EWK-22-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
- 5230 + 405 + 9221 + 282 - 18 531 + 28 693 - 1223 1,2271 103,0 104,1
- 12746 - 324 + 31401 - 4863| + 51950 - 13926 - 1760 1,2770 104,0 104,9
+ 5656 + 4719 + 4919 - 13157 + 69193| - 52508| + 1392 1,2650 104,2 105,1
- 1736 + 3865 + 4155 - 11190 + 5145 + 11511 - 1311 1,2684 104,5 105,4
- 5016 - 2540 + 857 - 2962 - 20 232 + 24 847 - 796 1,2811 104,6 105,4
+ 670 + 5404 + 36332 - 27304| + 48824| + 15857| - 1046 1,2727 104,4 105,2
+ 466 + 5161 + 1281 - 14 232 + 40 655 - 25202 + 60 1,2611 103,9 104,8
+ 1432 + 6 946 - 10 552 - 13 705 + 54 727 - 50 961 - 614 1,2881 104,5 105,4
+ 14475 + 4793 - 3289 - 24558 + 18814 - 25263| - 1889 1,3213 105,6 106,3
- 3694 - 4178 + 42659 - 13775 + 38510 + 20929| - 3005 1,2999 104,9 105,7
- 3586| + 2615 + 1958 - 3248 + 15003| - 9279| - 517 1,3074 105,4 106,2
+ 7 093 + 10 125 - 39925 + 2420 + 59 887 - 104137 + 1904 1,3242 106,1 106,8
- 4555 + 4518 + 41189 - 8435| - 8802| + 59945 - 1520 1,3516 107,2 107,8
- 12711 + 4335 - 3700 - 26 279 + 301 + 23 006 - 729 1,351 107,3 107,9
+ 12374 + 11 256 - 13 881 - 32116 + 57 719 - 37 573 - 1911 1,3419 106,9 107,4
+ 4776 + 7909 + 45862 - 675 + 12449 + 37000 - 2912 1,3716 107,6 108,0
+ 367 + 4012 + 58636| + 308| - 6530 + 63862 + 995 1,3622 107,1 107,6
+ 4608 + 6531 - 13920\ - 37407| + 37759 - 12624 - 1648 1,3896 108,2 108,8
+ 3868| + 8710 - 80601 + 21252 - 63076| - 38310 - 468 1,4227 109,4 110,1
+ 1029 + 5146 - 11709 + 10973| -  22957| + 87| + 189 1,4684 111,0 11,7
1,4570 11,2 11,7
1,4718 112,0 112,4
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Ausgewahlte EWU-Lander
Deutsch- Frank- Griechen- Luxem- Nieder- Oster- Slowe-
Zeit EWU Belgien |land Finnland |reich land Irland Italien burg lande reich Portugal |nien Spanien
Reales Bruttoinlandsprodukt
2005 1,5 1,7 0,8 2,9 1,7 3,7 6,0 0,1 5.0 1,5 2,0 0,7 4,0 3,6
2006 2,8 2,8 2,9 5.0 2,0 43 5.7 1,9 6,1 3,0 33 1,2 5.2 3,9
2007 P) 2,7 2,5 . . . .
2006 3.Vj. 2,9 2,7 2,7 4,0 2,0 8,0 1,3 6,3 2,8 3,0 1,3 6,2 3,5
4.Vj. 3,2 2,7 3,7 43 2,1 4,5 2,7 5.7 2,7 3,4 1,5 6,3 4,1
2007 1.Vj. 3,2 3,3 3,4 5,4 1.9 8,4 2,4 6,0 2,5 3,6 2,1 7,2 4,3
2.Vj. 2,5 2,8 2,5 4,8 1,2 5.4 2,0 5.5 2,6 34 1,9 6,0 3,9
3.V]. 2,7 1,9 2,4 3,8 2,3 41 1,9 5.8 41 3,4 1,8 6,3 3,7
4.Vj. 2,3 1,6 . . . . . .
Industrieproduktion 2
2005 1.3 - 03 3,3 0,3 0,3 - 09 3,0 - 08 0,8 - 11 4,2 0,3 4,0 0,6
2006 4,0 5.1 5.9 9,8 1,0 0,5 5.1 2,6 2,4 1,2 7,7 2,7 6,6 3,9
2007 s) 3,4 . 7p) 6,0 4,4 15| ) 2,1| p) 7.1 - 02| P 0,6 3,0 . 1.9 7.0 1,9
2006 3.Vj. 4,2 4,1 6,4 11,8 0,7 0,0 6,3 1,4 - 03 0,2 9,4 3,5 7.9 4,2
4.Vj. 4,1 4,7 6,0 5,4 0,7 0,6 1.5 3,9 2,1 0,3 8,9 4,3 7,2 4,6
2007 1.Vj. 4,0 3,9 6,8 3,7 0,8 2,9 14,4 1,1 2,6 - 35 8,3 4,2 9,7 4,2
2.Vj. 2,8 2,6 5,8 3,7 0,1 0,7 - 14 0,6 2,2 0,1 5,7 1,6 8,2 2,4
3.Vj. 4,0 3.3 6,0 4,1 2,6 2,7 8,4 1,0 - 3,0 5,8 55 1,6 6,6 1.1
4.V]. s) 3,0 ..l Mp) 55 6,1 2,51 p) 2,11 o 8,1 - 331 P 0,2 9,7 . 0,3 3,7 - 02
Kapazitatsauslastung in der Industrie 34
2005 81,2 79,4 82,9 84,9 83,2 72,1 74,2 76,4 82,3 82,0 81,7 80,0 82,2 80,2
2006 83,0 82,7 85,5 86,0 85,0 75,7 75,7 77,6 85,2 82,0 83,4 78,4 83,9 80,5
2007 84,2 83,2 87,5 87,3 86,6 76,9 76,6 78,2 87,3 83,6 85,2 81,8 85,9 81,0
2006 4.Vj. 83,9 83,5 86,8 85,4 86,3 76,7 76,5 78,1 87,2 83,0 84,3 77,4 84,1 80,6
2007 1.Vj. 84,2 83,4 87,6 89,3 86,0 76,9 76,8 78,2 87,4 83,4 85,1 79,7 85,6 81,2
2.V]. 84,6 83,2 88,2 86,9 86,2 76,9 77,1 78,9 88,8 83,3 85,5 81,7 86,2 81,3
3.V 84,1 82,8 87,1 86,7 86,4 76,7 75,9 78,2 86,5 83,8 85,2 84,3 85,9 81,4
4.Vj. 84,0 83,4 87,0 86,3 87,6 771 76,4 77,4 86,5 83,8 84,8 81,3 86,0 80,0
2008 1.Vj. 83,9 83,8 87,2 86,3 87,2 76,7 79,4 76,7 86,0 83,5 83,6 78,1 84,8 81,1
Arbeitslosenquote 5
2005 8,9 8,4 10,7 8,4 9,2 9,8 4,3 7,7 4,5 4,7 5,2 7,6 6,5 9,2
2006 8,2 8,2 9,8 7,7 9,2 8,9 4,4 6,8 4,7 3,9 4,7 7,7 6,0 8,5
2007 7.4 7.5 8,4 6,9 8,3 4,5 . 4,9 3,2 4,4 8,2 4,7 8,3
2007 Juli 7.4 7.4 8,4 6,9 8,2 8,2 4,6 6,0 4,9 3,2 4,4 8,0 4,8 8,3
Aug. 7.4 7.3 8,3 6,9 8,2 8,2 4,6 6,0 4,9 3,2 4,4 8,1 4,7 8,3
Sept. 7.3 7,2 8,2 6,8 8,1 8,2 4,5 6,0 4,8 3,1 4,3 8,0 4,5 83
Ookt. 7.3 7,3 8,1 6,8 8,0 4,3 48 3,0 43 8,2 4,4 8,4
Nov. 7,2 7,2 7.9 6,7 7.9 4,4 4,8 3,0 4,3 8,2 4,3 8,5
Dez. 7,2 7,2 7.8 ,6 7.8 4,5 4,8 2,9 4,3 8,2 4,3 8,6
Harmonisierter Verbraucherpreisindex 7
2005 2,2 2,5 1,9 0,8 1,9 3,5 2,2 2,2 3,8 1,5 2,1 2,1 2,5 3,4
2006 2,2 2,3 1,8 1,3 1,9 3,3 2,7 2,2 3,0 1,7 1,7 3,0 2,5 3,6
2007 8p) 2,1 1,8 2,3 1,6 1,6 3,0 2,9 2,0| P 2,7| p) 1,6 2,2 2,4 3,8 2,8
2007 Aug. 1,7 1,2 2,0 1,3 1,3 2,7 2,3 1,7 1,9 1,1 1,7 1,9 3,4 2,2
Sept. 2,1 1,4 2,7 1,7 1,6 3,0 2,9 1,7 2,5 1,3 2,1 2,0 3,6 2,7
Ookt. 2,6 2,2 2,7 1,8 2,1 31 3,0 2,3 3,6 1,6 2,9 2,5 5.1 3,6
Nov. 31 2,9 33 2,2 2,6 3,9 3,5 2,6 4,0 1,8 3,2 2,8 5.7 4,1
Dez. P) 31 31 31 1,9 2,8 3,8 3,2 2,8| p) 43| p) 1,6 3,5 2,7 5.7 43
2008 Jan. 9s) 3,2 3,5 31
Staatlicher Finanzierungssaldo &
2004 - 28 0,0 - 38 2,3 - 3,6 - 73 1,3 - 35 - 1,2 - 17 - 1,2 - 34 -2,3 - 03
2005 - 26 - 23 - 34 2,7 - 29 - 51 1,2 - 4,2 - 01 - 03 1,6 - 61 -1,5 1,0
2006 - 16 0,4 - 16 3,8 - 25 - 25 2,9 - 44 0,7 0,6 1,4 - 39 -1,2 1,8
Staatliche Verschuldung e
2004 69,5 94,2 65,6 44,1 64,9 98,6 29,5 103,8 6,4 52,4 63,8 58,3 27,6 46,2
2005 70,3 92,2 67,8 41,4 66,7 98,0 27,4 106,2 6,2 52,3 63,4 63,7 27,4 43,0
2006 68,6 88,2 67,5 39,2 64,2 95,3 25,1 106,8 6,6 47,9 61,7 64,8 27,1 39,7
Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europai- Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. — 6 In Prozent
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemel- des Bruttoinlandsprodukts; Maastricht-Definition; EWU-Aggregat:
dungen und sind vorlaufig. — 1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Pro- Europaische Zentralbank, Mitgliedstaaten: Europdische Kommission. —
zent; Bruttoinlandsprodukt Griechenlands, Portugals und der EWU aus sai- 7 Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst
sonbereinigten Werten berechnet. — 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau an die Ergebnisse der Vierteljhrlichen Produktionserhebung fur das
und Energie; arbeitstaglich bereinigt. — 3 Verarbeitendes Gewerbe, in Pro- IV. Quartal 2007. — 8 Ab 2007 einschl. Slowenien. — 9 Ab Januar 2008
zent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im einschl. Malta und Zypern.

Quartal. — 4 EWU einschlieBlich Malta und Zypern. — 5 Standardisiert, in

7*
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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)
43,2 71,4 3,9 - 28,2 - 17,7 6,4 49,8 43,4 28,1 10,4 1.3 21,8 - 54
52,2 47,8 - 30,1 4,4 1.8 70,3 - 49,6 -119,9 48,1 10,9 1.2 21,8 14,2
69,4 89,8 13,5 - 204 - 16,6 39 83,5 79,7 47,5 9,2 1,2 16,3 20,9
- 141 12,7 - 53 - 26,8 - 21,2 - 190 1,7 20,6 53 2,4 1.5 5,5 - 41
126,9 134,5 21,8 - 76 - 13,7 17,2 120,5 103,3 28,2 4,3 1,4 14,4 8,3
81,4 84,5 30,5 - 31 - 58 25,8 118,1 92,2 51,3 15,8 21 29,0 4,4
110,7 105,9 11,6 4,8 6,5 69,2 144,7 75,5 28,2 10,6 2,6 23,0 - 80
- 82 44,7 2,3 - 52,8 - 58,6 81,0 51,3 - 297 50,3 24,1 2,1 18,7 5.5
120,5 103,2 14,9 17,3 21,2 - 229 143,9 166,9 14,3 4,0 1,9 7,8 0,7
70,9 69,5 33 1,4 4,3 40,5 124,9 84,4 53,0 2,8 1,9 39,9 8,4
146,6 154,5 46,8 - 79 - 65 84,3 125,5 41,2 90,3 31,3 0,9 28,1 29,8
153,2 169,7 77,7 - 16,6 - 17,0 - 401 151,5 191,6 26,9 12,9 0,3 17,6 - 38
136,9 105,4 30,8 31,5 36,7 - 151 76,1 91,2 7,9 16,5 - 02 20,7 - 29,1
93,1 102,3 - 184 - 93 - 87 47,0 - 53 - 523 87,8 19,7 0,7 32,1 354
87,0 106,2 5.9 - 19,2 - 20,6 5.8 64,2 58,4 42,5 14,6 0,8 7,5 19,7
- 3,0 333 - 62 - 363 - 29,7 - 511 - 109 40,2 8,2 - 44 0,2 8,6 38
129,4 140,3 28,5 - 10,8 - 10,9 - 242 31,2 55.4 19,6 - 31 1,3 - 04 21,9
171,2 168,0 87,4 3,2 6,3 13,8 149,9 136,1 58,8 16,8 11 - 08 41,7
96,8 97,1 9,9 - 03 - 12 32,2 80,7 48,6 2,1 2,9 0,8 - 63 4,7
99,9 102,1 57,7 - 22 - 13,6 - 604 -145,3 - 849 79,9 50,7 04 - 93 38,1
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegentiber Il. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wéhrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-W&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- Wahrungs-| Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
- 3,7 - 96 - 69 5,9 13,4 - 4,6 6,2 10,8 3,1 1,7 1.1 4,9 - 46
- 313 - 16,3 - 183 - 15,0 - 1.3 58,4 39,5 - 189 7,5 1,5 1,3 0,2 4,5
- 6,9 - 54 - 06 - 15 - 25 2,7 - 11,0 - 13,7 14,6 2,2 1.1 2,4 8,9
- 43 3,9 0,6 - 82 - 42 - 49 1,1 6,1 - 31 2,9 1,5 - 49 - 26
23,7 32,8 9,5 - 91 - 79 14,9 32,8 17,8 - 58 0,4 1,2 - 42 - 33
4,2 - 07 5.1 4,9 1,2 - 46 - 51 - 05 5.1 - 01 2,1 - 09 4,0
12,6 5.5 7.3 7,2 6,6 42,0 42,1 0,1 - 08 1,3 2,6 - 03 - 43
- 40,7 - 229 4,2 - 17,8 - 14,9 43,0 254 - 17,6 5,2 3,9 2,0 - 00 - 07
36,3 25,6 12,0 10,7 12,2 - 11,2 17,8 29,0 18,7 - 02 1,8 5.8 11,3
- 7,0 0,8 - 71 - 78 - 34 5,7 26,9 21,2 57 0,8 2,0 - 06 3,5
10,4 14,4 64| - 40 2,2 14,9 20,6 57/ - 53] - 08 1.5 - 45| - 14
32,6 33,4 35,6 - 09 - 28 - 124 25,2 37,6 8,8 2,8 0,2 3,6 2,2
- 139 - 16,0 - 152 2,1 5.0 - 2,5 10,9 13,4 - 23 - 00 - 02 6,6 - 86
- 275 - 19 - 248 - 15,6 - 10,1 58,7 24,1 - 346 9,6 21 0,6 - 38 10,7
7,2 7.3 5.8 - 01 - 54 17,4 13,1 - 43 9,7 1,4 0,6 - 07 8,4
- 3,9 13,9 - 38 - 17,8 - 11,9 - 101 5.6 15,7 - 10,7 - 00 0,2 - 90 - 18
10,3 19,7 5,7 - 94 - 32 24,7 48,7 24,0 - 03 3,6 0,6 - 30 - 14
57 8,9 2,5 - 32 - 19 12,0 4,1 - 79 4,2 - 28 1.1 5,9 0,0
- 1.9 4,5 1.4 - 64 - 52 17,3 28,1 10,7 - 15,0 - 07 1,0 - 12,0 - 32
59 11,8 - 09 - 59 - 44 20,8 - 1,2 - 22,0 - 21 5.1 1,0 - 10,0 1,8

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der
Monetéren Finanzinstitute (MFIs) (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

8*

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-Waéhrungsgebiets gehaltenen Papiere. — 8 Abzuglich
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a) Europaische Wahrungsunion

Bestande deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wé&hrungsgebiet emittierten
Papiere. — 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. — 10 Die
deutschen Beitrage zu den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind kei-
nesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder

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)
- 154 - 1,2 - 38,0 7.4 18,9 3,3 156 - 10,7 - 0,8 7.8 9,9 12,9
41,1 - 38 - 37,2 63,9 47,6 10,1 37,5 19,0 - 28| - 116] - 52| - 9,8
- 131 25,2 - 13,6 - 43| - 256 90| - 34,6 244 - 3.1 53 12,0 0,6
- 95| - 432 - 143 - 21,2 - 566 - 37| - 52,9 35,4 0,1 14,5 2,7 18,3
18,0 5,2 - 92,5 96,8 64,7 4,2 60,5 36,0 - 38| - 1,2 - 49 1,8
- 9,8 38,4 - 273 121 - 179 39| - 21,8 37,01 - 71| - 2,5 2,2 15,5
0,8 69,2 - 81,7 68,8 47,9 4,4 43,5 29,0 - 82| - 0,4 13,2 0,1
- 36,5/ - 108,0 - 167,0 201,5 139,8 20,7 119,2 47,7 13,9 - 12,8] - 221 0,4
11,2 66,6 - 54| - 599| - 834 -17,0| - 66,4 23,1 0,4 14,2 289 22,2
19,0 3,2 - 36,1 73| - 6,5 31| - 9,6 251 - 11,3 6,6 11,5 10,7
- 54| - 154 - 161,5 125,3 62,1 9,7 52,4 654 - 2,2 13,2 14,1 8,9
- 9,9 25,5 - 70,6 52,0 18,5 6,3 12,2 41,0 - 75| - 0,4 17,6 1,4
25,9 11,0 - 77,0 45,8 23,5 2,8 20,7 26,1 - 3,8 3,6 16,0 11,6
21,2| - 442 - 753 95,3 67,0 73 59,7 346| - 63| - 44| - 31| - 12,5
- 45 37.4 - 54,3 378 - 136 80| - 21,5 61,6| - 10,2 4,9 14,4| - 2,8
- 63| - 632 - 72| - 204 - 828 - 23| - 80,5 70,4| - 8,0 105 - 69 24,0
22,3 - 375 - 100,8 105,6 77,6 - 0,1 77,7 344| - 64| - 05| - 262 22,0
- 16,5 58,5 - 84,2 56,3 - 317 3,1 - 34,7 1034 - 155 - 1.8 13,7 16,0
15,5 16,1 - 95,3 62,4 41,5 5.1 36,4 27,2 - 6,3 83 11,6 13,0
- 47,71 - 1105 - 117,9 167,5 77,6 19,9 57,7 69,1 2081 - 1891 - 359 5,1
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- |Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung |(bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung |in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- |Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- |menge M3 fallige Laufzeit bis |3 Monaten |Repo- fondsanteile |papiere)
staaten gesamt noten 9) 1) |enthalten) |insgesamt Einlagen zu 2 Jahren |6) geschafte (netto) 7) 8) |(netto) 7)
17| - 17,8 0,8 1,2 4,8 4,5 05| - 3,5 0,6 0,4 2,2
1.9 14,5 1.1 2,7 3,3 3,4 49| - 26| - 1.4 09| - 1.9
1,00 - 33 0,6 2,6 - 165| - 9,8 46| - 40| - 56| - 07| - 1,0
30| - 16,6 2,7 - 1,0 75| - 6,8 98| - 4,5 48| - 0,2 4,4
2,3 29,5 2,0 0,4 12,7 0,7 10,5 - 3,8 32| - 0,6 2,7
- 2,8 6,1 0,6 1,3 - 88| - 6,8 86| - 48| - 6,0 0,0 0,1
2,1 29,2 - 0,1 1.8 24,1 28,0 73| - 62| - 45| - 02| - 0,3
- 29| - 1,7 - 2,0 54 11,8 43 15,7 31 - 105 - 02| - 0,6
- 1,9 0,1 1.1 - 43 83| - 1,1 27| - 6,2 8,0 0,2 4,7
02| - 12,3 1.1 0,7 51 - 0,6 42| - 3,9 47| - 0,7 1.5
- 0,3 15,9 1,0 2,5 15,0 3,8 8,1 - 33 0,1 1.2 5,0
0,3 1,3 0,0 2,2 98| - 2,6 17,4 - 41| - 04| - 00| - 0,5
52| - 29,5 29| - 0,0 10,2 8,3 64| - 4,2 - 1.5 0,3 0,9
09| - 1.1 1,2 2,6 21,9 9,8 12,3 - 41 3,2 1.5 - 0,7
- 73 18,7 0,5 2,3 3,5 2,7 93| - 58| - 700 - 0,4 4,7
- 03| - 19,9 23| - 0,9 169| - 7,5 26,9 - 3,9 27| - 3,8 2,6
- 1,3 8,3 18| - 0,5 28,2 13,0 16,2 - 3,6 79| - 37| - 1,6
- 0,4 17,8 14 1,2 - 40| - 1,1 156| - 48| - 17| - 1,00 - 1,0
57| - 22,6 1.1 1.5 47,3 30,9 10,7 - 41 51 - 0,0 4,6
- 6,5 10,3 0,9 4,7 2501 - 15,4 51,1 64| - 131 - 04| - 3,6

M3 vergleichbar. — 11 Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
entsprechend dem vom Eurosystem gewéhlten Rechnungslegungsverfahren
(s. dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2).
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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
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 €) "
17 887,3 11 956,0 9480,0 8223,5 544,6 711,8 2476,0 824,4 1651,6 4 056,4 1875,0
17 870,7 11992,3 9549,8 8 285,7 553,6 710,5 24425 847,5 1595,0 3989,7 1888,7
18 162,0 12129,8 9670,4 8384,4 558,0 728,0 2459,4 842,3 1617,2 4088,8 1943,4
18 295,2 12 227,2 9784,4 8467,1 569,6 747,7 24428 832,8 1610,0 4137,4 1930,5
18 450,2 12 355,4 9910,3 8 550,1 575,8 784,4 2445,2 836,7 1608,5 41741 1920,8
18671,1 12 506,1 10 065,7 8642,7 587,0 836,0 2 440,4 837,2 1603,2 4217,4 1947,6
18 748,8 125333 10127,7 8706,5 595,3 825,9 2 405,5 826,7 1578,9 42476 1967,9
18712,1 12 574,4 10172,0 8783,0 602,4 786,6 2402,4 829,3 15731 4192,7 19451
18 838,8 12 649,5 10 264,5 8857,7 614,5 792,3 2385,0 826,3 1558,7 4284,2 1905,1
18 860,3 126473 10 287,3 8874,1 613,9 799.3 2360,0 820,7 1539,4 4280,2 1932,9
192323 12768,7 10413,4 8983,9 620,2 809,3 2 355,2 824,0 15313 4418,2 20453
19 416,4 12 850,0 10 500,2 9 036,7 634,9 828,6 2349,7 825,9 1523,8 4540,9 2 025,5
19715,4 12945,4 10592,9 9118,2 638,2 836,5 23525 824,1 1528,4 4620,9 2 149,2
19743,5 129333 10639,1 9161,0 648,3 829,9 2294,2 830,2 1464,0 4681,5 2128,7
20 097,3 13 086,0 10 769,5 9276,4 646,8 846,3 2316,5 826,1 1490,5 4 850,9 2160,3
20 284,1 13 153,7 10 834,7 9337,6 660,6 836,5 2319,0 823,0 1496,0 4941,4 2189,1
20 649,7 13 296,0 10987,2 9441,6 687,9 857,6 2308,8 821,1 1487,7 5044,2 2 309,5
20919,1 134423 111519 9 526,6 708,5 916,8 2290,4 821,4 1469,0 5157,9 23189
21219,3 13585,8 11264,5 9 600,5 736,0 928,0 23213 816,2 1505,1 5256,8 2376,7
214141 13667,9 11357,0 9713,2 763,4 880,3 2310,9 816,0 1494,9 5243,0 2503,2
21462,9 13747,5 11 455,5 9810,4 779,2 865,9 2292,0 817,4 1474,6 5285,5 2430,0
21454,0 13743,6 11 486,8 9849,5 783,0 854,2 2 256,8 810,9 1446,0 5278,3 24322
21691,7 13859,3 11614,3 9 949,2 807,3 857,8 2245,0 810,8 1434,2 52473 2585,1
222411 14 219,4 11823,2 10 028,0 880,4 914,8 2396,2 961,8 1434,4 5365,5 2 656,2
22 441,2 14 309,2 11911,0 10 110,7 894,8 905,5 2398,1 962,7 1435,5 5391,6 2740,4
22 293,9 14397,3 12 004,0 10 146,4 952,6 905,1 23933 974,1 1419,2 5242,6 2654,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)
4722,5 34216 26788 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
4754,2 3463,2 2717,0 2321,5 88,4 307,1 746,2 445,9 300,3 1120,2 170,8
4765,6 3463,1 2729,4 2329,2 91,1 309,1 733,7 436,5 297,2 1134,2 168,3
4791,8 34789 27435 23346 93,4 315,5 735,4 436,5 298,9 1145,0 167,9
4.843,7 35225 27876 2348,9 94,5 344,2 734,8 437,6 297,2 1146,9 174,3
48439 3518,0 27773 2 346,0 95,5 335,8 740,7 430,1 310,6 11454 180,5
4844,8 3486,3 2760,6 2347,5 103,3 309,8 725,7 426,5 299,2 1183,7 174,8
4.829,6 3481,0 27557 2342,0 103,9 309,7 725,3 428,3 297,0 1174,3 174,3
4821,6 34771 2759,4 2344,8 103,6 310,9 717,7 424,2 293,5 1172,0 172,5
4.884,7 34971 2788,4 2367,7 108,4 312,3 708,7 420,2 288,5 1209,8 177,8
4886,3 3500,9 27873 23615 112,9 313,0 713,6 423,2 290,4 1204,4 181,0
4933,0 3510,9 2790,3 2357,2 117,9 315,2 720,6 423,7 296,9 12344 187,7
4922,2 3466,6 2764,1 2327,2 120,7 316,2 702,4 420,8 281,6 1258,1 197,5
4972,0 3501,3 27882 23433 118,1 326,9 7131 419,4 293,6 12794 191,3
4987,2 3491,8 2786,6 2 349,6 120,5 316,5 705,2 415,0 290,2 1300,8 194,5
5010,4 3500,9 2 800,3 23573 123,5 319,5 700,6 408,3 292,4 1316,2 193,3
5064,5 35304 2830,8 23533 130,1 347,4 699,6 410,1 289,5 13330 201,1
5076,7 3516,3 2814,6 2352,1 131,6 330,9 701,7 407,3 294,5 1346,5 213,9
5070,7 3488,8 2801,2 23649 133,7 302,6 687,6 402,2 285,3 1368,3 213,5
5084,0 3494,2 2 806,6 2 365,9 139,8 300,9 687,6 407,6 280,0 13775 212,4
5097,5 3490,3 2820,4 2 383,6 141,2 295,6 669,8 401,7 268,1 1387,0 220,3
5152,6 3497,4 2837,2 2394,9 145,2 2971 660,2 395,5 264,7 1423,6 231,6
5138,6 3490,1 2 836,5 2399,8 150,4 286,2 653,6 394,0 259,7 1416,2 232,3
5155,4 3486,8 2 839,6 2401,8 151,5 286,3 647,1 392,7 254,4 1434,8 233,8
5159,1 3491,8 2850,7 24137 148,7 288,2 641,1 391,2 249,9 1432,7 234,6
* Zu den Monetéren Finanzinstituten (MFls) zahlen die Banken (einschl. Bau- papiere von offentlichen Haushalten. — 4 Euro-Bargeldumlauf (s. auch
sparkassen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentral- Anm. 8, S. 12*). Ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls. Fir deutschen
notenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Einschl. Geldmarktpapiere Beitrag: enthéalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend
von Unternehmen. — 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarkt-
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dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (s. dazu Anm.
3 zum Banknotenumlauf in der Tab. 11l.2). Das von der Bundesbank tatsach-
lich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit der

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 €) »
514,5 7 025,7 6 602,2 6 669,7 2683,8 955,2 86,9 1463,5 1393,8 86,4
532,8 7178,0 6776,7 6 833,5 2761,4 985,8 90,2 1498,4 1410,4 87,3
520,8 7190,8 6760,8 6 827,5 27459 974,5 91,0 1504,2 1424,0 87,9
524,8 7 224,4 6773,0 6 850,7 2734,7 990,4 94,7 1517,3 1425,4 88,2
532,2 7291,9 6848,9 6928,7 27613 1009,8 97,9 1544,3 1426,4 89,0
540,3 73784 6941,9 70183 2802,8 1044,5 99,7 1558,1 14239 89,4
543,6 73813 6 957,9 70271 2819,0 1025,0 102,1 1567,8 14225 90,7
553,7 7 494,2 7 031,0 7094,4 2 860,6 10389 104,5 15791 1419,3 91,9
562,7 7 478,0 7 025,7 7091,9 28277 1059,6 107,6 1588,3 1415,6 93,1
559,0 7 454,2 7 008,1 7 080,5 2780,8 1090,6 109,5 1590,7 1414,2 94,6
563,2 7 568,4 7 090,5 7173,0 28377 11222 113,4 1593,4 1410,4 95,9
567,1 7 582,0 71153 7192,2 2 809,6 1152,3 119,4 1609,2 1403,7 98,0
571,5 7 646,2 7176,6 72414 2 838,1 1165,4 124,6 1617,3 13954 100,7
592,2 7 816,5 73753 7 445,8 2961,1 1209,4 123,8 1640,9 1407,8 102,7
575,6 7 815,2 7 354,2 7 435,6 2909,5 1235,6 129,7 1647,5 1408,0 105,4
578,7 7 839,6 7 363,6 7 440,8 2900,3 1250,8 136,5 1649,5 1396,5 107,3
588,4 7 980,2 7 496,8 7 589,7 2956,4 1304,1 146,2 1680,7 1394,0 108,2
594,7 80233 7 548,5 7 637,9 2962,0 1339,0 148,9 1692,7 1386,7 108,5
597.6 8113,2 7601,9 7 690,7 2979,7 1357,0 152,6 1709,6 1383,5 108,3
604,9 8240,3 77103 7794,5 3038,1 1384,1 156,7 1729,2 13774 109,0
612,9 8239,2 7735,2 78277 3006,6 1437,5 162,8 1743,3 1367,8 109,8
610,5 8212,8 7719,5 7 808,8 29335 14983 168,2 1739,2 1359,7 110,0
610,4 8330,3 7802,9 7 895,5 3003,1 1524,3 169,8 17336 1353,4 11,2
613,5 8 546,4 8033,6 8114,6 2968,7 1619,6 181,6 1747,8 1484,6 112,4
618,6 8616,6 8092,7 8 159,2 2999,1 1625,4 193,5 1749,3 1478,6 113,4
638,5 8762,1 8290,7 8353,8 3056,4 1686,3 199,2 1798,3 1499,6 114,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)

139,3 23157 2249,4 22114 714,1 193,8 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 2334,4 2 263,0 22250 709,0 199,9 17,3 695,9 518,0 84,9
141,1 2331,8 2 266,9 2225,6 704,7 199,3 17,6 701,3 517,5 85,2
143,5 2341,2 22737 22327 714,4 197,9 17,8 701,1 515,5 86,0
145,5 2365,1 2296,3 22558 723,6 209,2 18,1 705,1 513,7 86,2
146,8 2370,8 2302,7 2252,2 725,2 204,7 18,5 706,4 510,2 87,3
149,5 2381,2 2310,1 2 255,7 727,5 205,4 18,9 707,8 507,5 88,6
152,1 2376,3 2306,2 2251,2 718,5 209,9 19,4 710,2 503,6 89,7
151,1 23827 2 308,9 2 254,5 712,8 218,4 19,9 7131 499,1 91,2
151,5 2392,8 2315,6 2261,1 714,0 227,0 20,5 711,9 495,3 92,4
152,9 2389,1 2314,9 2264,0 709,2 236,2 21,8 711,7 490,5 94,5
154,7 24235 2346,4 2286,5 733,7 235,9 22,6 712,8 484,4 97,1
160,1 2449,6 2375,2 2311,5 735,3 249,6 23,1 716,6 487,7 99,1
155,7 2445,2 23725 23136 737,8 252,4 24,2 716,6 481,6 100,9
156,4 24475 2373,6 23143 735,9 255,1 25,4 717,3 477,6 102,9
158,9 2456,2 2381,8 23239 740,7 261,0 26,6 716,7 474,4 104,4
161,1 2470,3 23983 2336,5 737,5 276,8 27,7 719,5 470,3 104,6
161,1 2485,8 2 408,2 2340,0 7441 277,2 28,7 719,4 466,2 104,4
163,7 2507,3 2427,9 2359,0 755,7 284,4 30,2 721,5 462,2 105,0
166,0 2508,5 2434,9 2365,2 756,8 291,7 31,7 722,9 456,5 105,6
165,1 25243 24513 23776 751,4 311,8 32,7 723,2 452,7 105,8
164,6 2551,8 2476,1 2400,8 761,4 323,9 33,7 726,2 449,1 106,4
165,8 2549,0 2474,8 2 400,1 748,5 340,1 36,2 723,3 444,4 107,5
167,3 25925 2509,1 2430,6 779,5 340,4 39,4 722,4 440,4 108,5
172,0 2634,0 2554,6 2473,5 763,6 384,6 42,7 726,2 446,8 109,5

Position ,Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung
von Banknoten” ermitteln (s. ,sonstige Passivpositionen”). — 5 Ohne Ein-
lagen von Zentralstaaten. — 6 In Deutschland 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 €) "
185,1 170,9 104,4 40,5 1,3 20,2 4,0 0,4 239,3 235,9 629,6 23341 1774,6
173,6 171,0 100,5 44,4 1.1 20,9 3,7 0,4 221,9 219,1 615,8 2322,6 1760,6
191,6 171,7 101,4 44,3 1.1 20,9 3,6 0,4 237,0 233,7 608,4 23371 1772,6
199,6 1741 103,1 45,1 1.1 20,8 3,6 0,4 235,0 231,4 610,2 2380,6 1799,4
193,1 170,1 94,8 49,3 1,2 20,9 3,6 0,4 235,9 231,6 603,1 2402,7 1827,1
182,6 177,5 99,6 51,8 1,2 21,0 3,4 0,4 249,7 246,0 613,1 2411,4 1836,6
167,2 187,0 104,2 56,1 1,3 21,4 3,5 0,4 258,2 253,7 621,6 2437,0 18527
207,4 192,4 106,7 59,0 1.3 21,5 3,4 0,4 2451 241,4 616,5 2455,3 1864,0
194,3 191,8 106,2 59,3 1,2 21,4 3,2 0,4 250,5 246,7 627,4 2469,7 18723
184,8 188,8 101,6 60,9 1.3 21,4 3,2 0,4 264,9 260,7 639,7 2489,8 1887,7
202,9 192,6 104,0 61,8 1,6 21,6 3,2 0,4 263,8 259,7 645,6 2509,2 1.896,2
193,1 196,7 108,8 61,2 1,7 21,6 3,0 0,4 261,3 255,8 644,7 2554,3 1930,0
193,9 210,9 116,3 67,1 1.7 22,6 2,9 0,4 260,8 256,8 636,9 2569,7 1949,2
158,0 212,8 114,5 70,4 21 22,6 2,7 0,4 248,0 244,8 614,1 2587,9 1958,5
170,5 209,2 1121 68,8 2,4 22,8 2,6 0,4 262,3 258,7 641,5 26253 1984,5
189,5 209,4 11,5 69,6 2,4 22,8 2,6 0,4 268,8 264,1 652,5 2668,2 2024,7
183,8 206,6 107,5 71,2 2,5 22,4 2,5 0,4 282,0 277,3 666,3 2701,6 20534
173,9 211,5 11,6 72,2 2,5 22,3 2,5 0,4 281,6 276,6 681,9 2710,9 2058,6
199,8 222,6 1171 77,8 2,6 22,5 2,3 0,4 285,2 280,4 702,5 2750,7 20827
221,0 224,8 116,3 80,1 3,5 22,3 2,2 0,5 282,2 278,0 699,1 2773,2 20889
180,1 231,4 121,9 81,1 3,6 22,2 2,1 0,5 287,1 282,5 712,6 27741 2089,7
173,7 230,3 116,3 85,6 3,7 22,3 2,0 0,5 297,6 292,9 706,1 2807,8 2121,8
196,0 238,8 121,7 88,3 3,7 22,8 1,9 0,5 293,7 288,8 680,7 2811,0 21454
184,3 247,5 127,2 84,8 3,7 22,7 1,8 71 291,9 286,9 684,1 2 868,3 2 206,6
199,8 257,6 130,0 92,1 4,0 22,8 1,8 6,9 300,2 295,5 696,7 2 866,9 2214,2
152,1 256,2 125,6 93,8 4,4 24,0 1,8 6,7 281,3 277,0 661,0 2 860,5 2217,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 0,6 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 29,4 889,1 664,7
37,5 68,7 20,9 26,5 0,7 18,3 1.9 0,4 29,6 29,6 30,0 896,4 665,8
39,3 69,2 19,1 28,9 0,7 18,4 1.8 0,4 37,0 37,0 29,9 890,1 663,4
39,1 70,2 18,9 29,8 0,8 18,5 1.8 0,4 35,6 35,6 29,8 882,1 656,5
40,8 77,8 21,7 34,2 0,8 18,8 1,9 0,4 37,0 37,0 30,3 886,4 657,8
42,7 82,9 22,8 38,0 0,9 18,9 1,9 0,4 35,7 35,7 31,2 893,5 663,3
43,7 81,4 22,0 37,7 0,8 18,7 1,8 0,4 30,1 30,1 30,5 895,0 662,6
46,7 81,4 21,2 38,3 0,9 18,8 1,9 0,4 34,9 34,9 30,3 893,6 661,1
49,1 82,6 20,9 39,3 1,1 18,9 1,9 0,4 38,1 38,1 29,7 896,8 663,1
46,3 78,8 19,0 37,4 1,2 19,1 1,8 0,4 321 32,1 29,7 896,1 657,2
48,4 88,6 22,1 44,0 1,2 19,2 1,7 0,4 27,5 27,5 29,5 889,7 654,0
45,5 92,6 24,8 45,1 1,5 19,1 1,6 0,4 17,1 171 29,3 888,7 646,5
43,7 88,0 21,3 43,7 1,8 19,1 1,6 0,4 25,0 25,0 29,5 903,2 655,3
43,8 89,4 22,4 43,9 1,9 19,2 1,6 0,4 29,7 29,7 28,3 901,1 655,8
43,4 88,9 21,3 44,8 1,9 18,9 1,6 0,4 29,8 29,8 29,5 899,9 659,5
43,6 90,1 22,1 45,3 1.8 18,9 1,5 0,4 29,4 29,4 28,5 898,9 663,0
48,9 97,0 23,9 50,3 1,9 19,0 1,4 04 28,0 28,0 28,8 907,9 667,6
49,7 98,5 22,1 52,9 2,8 18,9 1,3 0,5 32,7 32,7 30,3 902,7 658,2
43,0 100,4 23,6 53,3 2,9 18,9 1,2 0,5 25,7 25,7 29,9 906,0 665,5
42,6 104,1 21,6 59,0 2,9 18,9 1,2 0,5 28,4 28,4 26,0 900,4 662,5
41,3 109,7 241 61,8 2,9 19,3 1.1 0,5 36,3 36,3 22,4 889,3 655,7
40,9 108,1 25,7 58,7 2,9 19,3 1,1 0,4 34,6 34,6 21,4 891,6 658,3
46,7 115,2 25,4 65,9 3,1 19,3 1,0 0,4 39,7 39,7 21,4 881,2 655,5
40,1 120,3 26,1 69,1 3,5 20,3 1,0 0,4 26,6 26,6 21,1 866,9 646,7
* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zédhlen die Banken (einschl. Bau- Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. — 6 Nach Abzug der
sparkassen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Inter-MFI-Beteiligungen. — 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetéaren

Zentralnotenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 In Deutschland nur
Spareinlagen. — 3 Ohne Bestande der MFIs; fur deutschen Beitrag: abzug-
lich Bestande deutscher MFls an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittier-
ten Papieren. — 4 In Deutschland zadhlen Bankschuldverschreibungen mit
Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. — 5 Ohne

12*

Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmeng-
enaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut-
schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. — 8 Einschl. noch im
Umlauf befindlicher DM-Banknoten (s. auch Anm. 4, S. 10*). — 9 Fur
deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
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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 €) »
99,2 32,0 2202,9 3639,0 1178,6| - 5,0 2331,6 - 3378,5 5995,7 6994,7 49521 211,3
94,7 32,1 2195,9 3545,6 1200,6 13,7 2239,7 - 3479,6 6152,9 7116,8 5003,5 222,6
109,5 33,9 21937 3646,9 1225,6) - 4,1 2399,5 - 3443,1 6122,5 71113 50327 215,9
120,7 32,0 2227,9 3726,5 1246,8| - 4,3 2351,1 - 3442,0 6 146,1 71439 5101,3 223,1
129,8 333 2239,6 3764,0 1255,2 22,7 23425 - 3468,2 6201,2 7 203,3 5149,4 224,8
130,2 33,6 22475 3818,6 1250,7 9,1 2399,8 - 35323 6 303,1 7 329,7 5167,1 235,9
137,8 35,9 22633 38433 1239,2 4,9 24197 - 3550,1 6307,7 7361,2 5182,9 230,4
125,4 36,3 2293,6 3732,0 1243,5 14,1 2357,7 - 3598,1 6372,5 7 395,9 5230,0 225,0
120,8 39,5 2309,4 3810,3 1274,0 15,4 2350,8 - 35725 6368,0 7 406,2 5286,6 224,8
138,0 41,0 2310,7 38258 1272,8 10,6 23435 - 3515,9 6 346,3 7 430,0 5290,6 225,1
138,1 40,6 2330,5 39343 1275,6 4,0 2 468,2 - 3581,4 6 445,1 7 533,2 53173 227,6
152,3 42,0 2360,0 4027,8 12838 - 1,5 2497,0 - 3563,5 6 457,1 75573 5373,0 230,3
160,6 38,9 2370,2 4 046,0 1279,9 38,1 2 666,3 - 3609,7 6520,5 76176 5391,1 237,7
151,2 47,7 2389,0 4026,5 1276,5 15,7 2 566,1 - 3756,5 67284 7 789,3 5432,2 244,4
166,2 54,6 2404,4 4218,6 1283,7 18,3 2656,8 - 3681,8 6 686,5 78111 5464,1 242,2
173,5 58,4 2436,4 4270,3 1296,0 35,8 26741 - 3674,0 6 690,6 7 843,7 5512,3 241,7
179,9 60,1 2461,7 42953 1341,8 18,7 27754 - 37353 6814,2 8002,5 5615,3 241,2
174,6 67,8 2468,4 4451,2 13451 - 8,0 28385 - 37527 6862,5 8068,4 5637,5 242,4
180,7 74,3 2 495,6 4562,2 1316,4 13,2 28784 - 3776,9 6910,0 8152,7 5652,9 239,9
167,8 75,0 2530,3 4502,8 1346,8| - 4,0 2968,8 - 3845,1 7 005,7 8229,8 5738,0 242,4
155,0 85,2 25338 4542,4 1366,2 7,7 2920,8 - 3830,8 7 041,7 8281,6 57757 245,4
174,3 86,6 2546,9 4585,9 13683 - 193 2884,2 - 37483 7 021,9 8 286,6 5787,0 244,2
193,3 89,1 2528,6 4575,5 13951 - 286 30234 - 3823,1 7120,3 8377,2 5791,8 243,7
212,6 87,2 2 568,4 4681,5 1461,1) - 16,9 3111,3 - 3790,1 7 206,1 8482,0 5919,6 120,6
223,3 89,1 2554,6 4690,4 1458,5| - 7,6 32009 - 3830,5 7 265,3 8574,6 5905,4 122,3
221,3 96,0 2543,2 4597,2 149411 - 37,1 3036,3 - 3908,5 74327 8692,4 5980,2 127,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
26,8 27,0 840,2 733,8 304,7| - 1544 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 28,8 835,8 701,4 327,5| - 107,9 552,8 75,8 728,2 1491,3 1601,5 1962,8 -
23,5 27,7 845,2 720,2 332,3| - 126,0 551,4 77,8 725,6 1489,2 1600,0 1982,6 -
23,8 29,2 837,2 729,6 336,7| - 134,55 561,8 78,2 733,4 1496,1 1616,0 1979,6 -
22,8 29,5 829,7 7233 340,8| - 1041 571,1 78,7 742,5 15159 1633,7 1980,6 -
23,0 31,5 831,9 729,4 336,0| - 122,8 576,7 79,5 746,9 15171 1639,0 1980,8 -
20,8 33,4 839,4 712,3 336,5| - 114,0 568,3 80,6 750,3 1522,8 1643,8 1991,6 -
18,9 34,3 841,9 698,3 348,5| - 1181 569,0 81,2 740,4 1513,6 1627,3 2009,4 -
20,8 36,8 836,0 703,2 344,1| - 1373 570,2 83,9 7341 1512,5 1635,3 2003,5 -
20,5 38,8 837,5 723,6 336,2| - 1213 588,9 85,9 735,0 1520,1 16471 1997,3 -
19,5 40,0 836,7 723,2 340,00 - 1187 594,8 86,5 728,2 15171 16383 2002,4 -
21,3 37,9 830,6 714,5 337,01 - 957 607,0 86,3 755,7 1545,7 1661,8 1997,0 -
20,3 38,2 830,2 697,1 336,0] - 106,4 610,9 84,3 760,0 1568,7 1673,6 2001,5 -
20,6 42,7 839,9 729,6 348,1| - 119,2 610,7 85,5 759,1 1564,5 1682,2 2025,1 -
20,2 44,5 836,4 745,5 353,5| - 134,77 616,3 86,5 758,3 1563,8 1686,6 2029,7 -
22,2 47,4 830,2 748,7 350,3| - 131,7 627,7 87,5 762,0 15723 1701,4 2021,0 -
19,6 49,6 829,7 780,5 352,6| - 131,8 636,2 87,5 759,7 1583,2 1710,3 2025,7 -
17,2 52,9 837,7 796,4 342,6| - 149,77 636,9 90,4 768,0 1593,7 1720,6 2023,6 -
14,7 54,7 833,4 761,0 3523 - 162,7 647,1 91,6 777,8 1611,6 1744,0 2031,6 -
14,4 60,4 831,2 753,5 361,7) — 1488 647,6 92,1 780,4 1617,7 1748,0 2 040,8 -
15,5 59,9 824,9 772,0 360,3| - 1704 656,6 94,4 773,0 1633,3 1763,2 20335 -
16,8 57,0 815,5 785,8 362,4| - 1724 676,9 96,1 785,5 1658,1 1790,7 2030,3 -
22,8 48,0 820,7 772,9 366,1| - 167,7 670,8 97,5 774,2 1657,5 1784,4 2037,4 -
27,4 48,4 805,5 777,4 363,0) - 200,2 680,4 98,6 804,9 1695,2 18321 2019,1 -
27,0 45,1 794,9 754,6 368,01 - 194,9 682,8 99,5 789,7 17374 1857,2 20193 -

emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs ent-
sprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (s.
auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2). — 10 Taglich fallige Ein-
lagen (ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (fur EWU) Bargeldumlauf so-
wie taglich fallige monetéare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten die in der
Konsolidierten Bilanz nicht enthalten sind. — 11 M1 zuzuglich Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist bis

zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fur EWU)
monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung. —
12 M2 zuzuglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarkt-
papiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. — 13 Einlagen mit ver-
einbarter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist
von mehr als 3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als
2 Jahren, Kapital und Rucklagen. — 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2005 Nov.
Dez.

2006 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2007 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2005 Nov.
Dez.

2006 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2007 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.



Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2005 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2006 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2007 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2008 Jan.

2005 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2006 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2007 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2008 Jan.
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3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
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
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
324,7 299,3 104,7 0,1 - 0,2 0,1 550,8 53,3 - 34,0 158,3 709,2
327,9 290,1 113,7 0,1 0,7 0,3 - 556,4 51,6 - 35,2 159,5 716,2
337,0 291,3 120,0 0,2 - 0,2 0,4 569,1 51,1 - 335 161,2 730,5
336,9 287,0 120,0 0,1 - 0,1 0,1 572,0 45,5 - 37,0 163,3 735,4
334,3 316,5 120,0 0,2 - 0,6 0,3 578,8 67,0 - 421 166,3 745,7
327,6 329,7 120,0 0,2 - 0,1 0,6 588,2 73,0 - 51,5 167,1 755,4
327.3 314,0 120,0 0,1 - 0,1 0,4 588,7 61,4 - 55,6 166,4 755,2
326,7 308,7 120,0 0,1 0, 0,2 - 588,5 59,1 - 59,1 167,0 755,7
327,4 311,9 120,0 0,1 - 0,1 - 592,8 60,2 - 60,6 167,0 759,8
327,0 313,1 120,0 0,1 0,1 0,1 - 598,6 54,9 - 66,4 173,2 771,8
325,8 322,3 120,0 0,1 - 0,2 1,0 619,5 45,0 - 72,7 175,3 794,9
322,1 300,5 124,6 0,1 0,1 0,1 1,5 604,6 47,9 - 831 176,5 781,2
321,6 288,7 134,6 0,0 0,5 0,8 606,2 471 - 90,0 180,6 787,2
323,6 281,7 145,7 0,5 - 0,3 0,9 614,8 48,2 - 95,2 182,6 797,7
326,1 281,6 150,0 0,3 - 0,5 0,1 620,0 51,3 - 97,2 183,2 803,8
326,4 284,9 150,0 0,3 - 0,2 0,2 625,2 49,1 - 99,4 186,2 811,7
323,0 295,4 150,0 0,2 0,1 0,3 - 631,3 53,9 - 106,4 189,6 821,2
316,7 301,7 150,0 0,1 - 0,4 - 639,7 52,3 - 115,8 192,0 832,1
317.3 268,7 171,7 0,2 10,7 0,4 1,7 639,2 52,3 - 117,8 192,7 832,4
321,9 194,3 262,3 0,3 - 1,6 0,9 637,3 63,7 - 118,0 193,4 832,3
327,6 180,2 265,0 0,1 - 0,6 5.1 640,1 55,9 - 1233 194,4 835,1
327,5 173,0 278,6 0,3 0,4 2,2 644,6 61,9 126,6 196,8 841,9
343,8 255,7 268,8 0,3 - 1.1 68,4 668,2 46,4 - 116,4 200,9 870,2
Deutsche Bundesbank
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 0,1 112,1 39,6 189,3
81,0 145,8 68,3 0,1 - 0,1 0,1 150,7 0,1 104,7 39,6 190,4
82,5 137,8 74,3 0,1 0,2 0,1 - 151,5 0,0 103,6 39,7 191,3
85,2 152,2 76,3 0,1 - 0,1 0,1 154,8 0,0 118,5 40,2 195,0
84,9 153,9 73,7 0,1 - 0,1 0,0 156,2 0,1 115,5 40,6 197,0
84,0 162,4 71,6 0,1 - 0,4 0,1 157,9 0,1 118,6 41,0 199,3
82,3 171,6 72,1 0,1 - 0,0 0,5 160,1 0,1 124,3 41,2 201,3
82,3 156,8 73,4 0,1 - 0,0 0,2 160,9 0,0 110,2 41,2 202,2
82,6 155,6 76,7 0,1 0, 0,1 - 160,5 0,1 113,7 40,9 201,5
82,8 162,6 78,9 0,1 - 0,0 - 161,1 0,1 122,4 40,8 202,0
82,7 155,3 78,4 0,1 0,1 0,0 - 162,4 0,1 112,6 41,4 203,8
82,5 165,0 81,0 0,0 - 0,0 167,8 0,1 119,4 41,4 209,2
82,2 153,7 86,6 0,0 0,0 0,0 - 164,8 0,1 115,7 41,9 206,7
82,0 135,0 95,7 0,0 - 0,2 - 165,3 0,1 104,5 42,8 208,2
82,7 128,2 103,9 0,1 - 0,1 0,2 167,1 0,1 104,2 43,2 210,4
83,4 130,6 107,1 0,2 - 0,1 0,0 168,3 0,1 109,2 43,5 212,0
83,6 124,0 108,7 0,1 - 0,0 0,0 170,6 0,1 101,4 441 214,8
82,7 125,1 108,8 0,1 0, 0,1 - 171,8 0,1 99,7 45,0 216,8
81,1 135,4 104,9 0,1 - 0,0 - 173,9 0,1 102,6 44,9 218,8
81,1 125,0 114,2 0,2 41 0,3 0,6 1741 0,1 104,4 45,2 219,6
82,4 93,2 142,9 0,2 - 0,9 0,2 173,5 0,1 98,8 45,2 219,6
84,6 78,3 139,0 0,0 - 0,4 1,5 1741 0,0 80,0 45,9 220,5
84,6 73,2 133,6 0,3 - 0,3 0,7 175,2 0,1 68,7 46,7 2221
91,5 102,1 134,6 0,1 - 0,6 26,4 180,6 0,1 73,7 46,9 228,1

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 aufgrund des Ubergangs zum neuen geldpolitischen Hand-
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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 fur
die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8% des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewie-
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Veranderungen

in Gold

und
15%*

— 6 Berechnet als

»Banknotenumlauf”

+Einlagefazilitat”,

Positionen

der

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

Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank. — 5 Entspricht der
Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufiuhrenden Faktoren und

der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren.

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
2007 Juni 1. 1178,4 180,0 143,3 10,1 133,2 25,4 15,4 15,4 -
8. 1176,3 179,9 143,9 10,1 133,8 25,6 15,3 15,3 -
15. 1180,3 179,9 144,2 10,1 134,2 24,6 16,1 16,1 -
22. 1186,7 179,9 143,4 10,0 133,4 26,0 15,8 15,8 -
29. 3) 12085 3) 172,8 3) 141,6 9,9 3) 131,8 24,4 16,7 16,7 -
Juli 6. 1191,8 172,7 144,4 9,8 134,5 22,8 16,5 16,5 -
13. 1185,4 172,6 143,2 9,8 133,4 23,9 15,9 15,9 -
20. 1196,4 172,3 143,6 9,8 133,8 23,5 16,3 16,3 -
27. 1212,6 1721 143,2 9,7 133,5 24,3 16,2 16,2 -
Aug. 3. 1195,1 172,1 146,1 9.7 136,5 22,5 16,5 16,5 -
10. 1253,1 172,1 145,2 9.7 135,4 23,7 17,2 17,2 -
17. 1207,7 172,0 144,5 9,7 134,8 24,5 17,4 17,4 -
24. 1216,9 172,0 143,5 9,7 133,8 24,9 18,1 18,1 -
31. 11575 172,0 144,2 9,7 134,5 26,4 17,5 17,5 -
Sept. 7. 1207,4 171,9 144,7 9.7 135,1 25,2 15,9 15,9 -
14. 1299,3 171,9 145,4 9,7 135,7 23,9 16,3 16,3 -
21. 1189,6 171,9 147,0 9,6 137,4 23,2 14,8 14,8 -
28. 3) 12504 3) 186,2 3) 142,0 9,4 3) 132,6 3) 23,9 16,1 16,1 -
2007 Okt. 5. 12284 186,1 141,9 9,4 132,6 25,0 15,4 15,4 -
12. 1289,1 186,0 143,4 9,4 134,0 23,4 16,2 16,2 -
19. 1249,3 185,8 146,6 9.3 137.3 20,5 17,0 17,0 -
26. 1263,5 185,7 142,2 9.3 132,9 23,8 18,1 18,1 -
Nov. 2. 1256,3 185,5 144,4 9,3 135,1 22,8 18,0 18,0 -
9. 1248,5 185,5 143,0 9,3 133,7 23,4 17,7 17,7 -
16. 1271,8 185,4 141,5 9,3 132,3 23,2 15,7 15,7 -
23. 1285,5 185,4 141,9 9,2 132,7 24,2 15,8 15,8 -
30. 1297,3 185,4 142,2 9,2 132,9 25,2 14,5 14,5 -
Dez. 7. 1293,0 185,3 144,8 9,2 135,6 22,6 15,0 15,0 -
14. 13384 185,3 142,7 9,2 133,5 25,1 14,0 14,0 -
21. 1473,0 184,5 137,6 9,2 128,3 35,7 13,6 13,6 -
28. 1500,8 184,5 138,0 9,3 128,8 43,2 13,6 13,6 -
2008 Jan. 4. 3) 12858 3) 201,7 3) 138,0 9,1 3) 128,8 3) 41,7 14,7 14,7 -
11. 13111 201,7 140,6 9,1 131,5 38,7 14,5 14,5 -
18. 1350,8 201,7 141,0 9,1 131,8 36,9 14,7 14,7 -
25. 13375 201,6 140,0 9,1 130,9 36,4 16,2 16,2 -
Febr. 1. 13309 201,5 143,0 9,1 133,9 34,5 14,5 14,5 -
Deutsche Bundesbank
2006 Marz 3) 340,5 3) 53,2 3) 36,0 3,8 3) 32,2 - 0,3 0,3 -
April 344,9 53,2 34,5 3,7 30,8 - 0,3 0,3 -
Mai 357,5 53,1 35,6 3,4 32,1 - 0,3 0,3 -
Juni 3) 359,1 3) 52,0 3) 33,9 3,6 3) 30,3 - 0,3 0,3 -
Juli 364,4 52,0 34,3 3,5 30,8 - 0,3 0,3 -
Aug. 358,2 52,0 33,6 3,5 30,0 - 0,3 0,3 -
Sept. 3) 362,4 52,3 33,6 3,4 30,1 - 0,3 0,3 -
Okt. 366,4 52,3 33,2 3,1 30,1 - 0,3 0,3 -
Nov. 359,2 52,3 33,3 3,1 30,1 - 0,3 0,3 -
Dez. 373,7 3) 53,1 3) 31,7 3,0 3) 28,6 - 0,3 0,3 -
2007 Jan. 357,9 53,1 32,1 3,0 29,1 0,0 0,3 0,3 -
Febr. 365,5 53,1 31,5 2,7 28,8 - 0,3 0,3 -
Marz 3) 371,4 3) 54,8 31,3 2,6 28,7 - 0,3 0,3 -
April 370,9 54,8 32,5 2,6 29,9 - 0,3 0,3 -
Mai 377,2 54,8 33,2 2,7 30,5 - 0,3 0,3 -
Juni 3) 373,5 3) 52,8 3) 32,0 2,7 3) 29,4 - 0,3 0,3 -
Juli 382,1 52,8 31,9 2,6 29,3 - 0,3 0,3 -
Aug. 369,6 52,8 31,9 2,6 29,3 - 0,3 0,3 -
Sept. 3) 394,0 3) 57,2 3) 31,4 2,5 3) 28,9 - 0,3 0,3 -
Okt. 394,6 57,2 31,1 2,5 28,6 - 0,3 0,3 -
Nov. 410,3 57,2 30,8 2,5 28,3 - 0,3 0,3 -
Dez. 3) 483,7 3) 62,4 3) 30,1 2,4 3) 27,7 7.1 0,3 0,3 -
2008 Jan. 415,5 62,4 30,4 2,4 28,0 6,9 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
434,5 284,5 150,0 - - 0,0 - 14,4 94,9 37,6 233,0| 2007 Juni 1.
429,2 279,0 150,0 - - 0,2 - 14,1 96,2 37,6 234,6 8.
432,0 282,0 150,0 - - 0,0 - 14,4 95,8 37,6 235,6 15.
438,1 288,0 150,0 - - 0,1 - 14,4 93,9 37,6 237,4 22.
464,6 313,5 150,0 - - 1.1 0,0 13,8| 3) 93,7 37,1 3) 2437 29.
448,2 298,0 150,0 - - 0,0 0,2 13,6 93,9 37,1 242,6 Juli 6.
442,0 292,0 150,0 - - - - 14,2 93,1 37,1 243,4 13.
451,8 301,5 150,0 - - 0,3 - 14,0 93,3 37,1 244,4 20.
465,7 315,5 150,0 - - 0,2 0,0 14,0 94,2 37.1 245,6 27.
448,0 298,0 150,0 - - - 0,0 14,1 93,1 37,1 245,4 Aug. 3.
503,6 292,5 150,0 61,1 - - - 13,0 94,2 37,1 2471 10.
460,0 310,0 150,0 - - - 0,0 12,8 91,6 37,1 247,6 17.
465,2 275,0 190,0 - - 0,2 - 12,8 92,3 37,1 250,9 24.
400,1 210,0 190,0 - - 0,1 0,0 11,8 93,3 37,1 255,2 31.
446,3 256,0 190,0 - - 0,3 0,0 1,1 94,9 37,1 260,3 Sept. 7.
534,0 269,0 265,0 - - 0,0 0,0 11,3 94,7 37,1 264,7 14.
420,6 155,0 265,0 - - 0,6 0,0 12,8 94,5 37,1 267,6 21.
455,2 190,0 265,0 - - 0,2 0,0 13,3| 3) 95,4 37,1| 3) 281,2 28.
428,0 163,0 265,0 - - 0,0 0,0 13,9 97,3 37,1 283,7| 2007 Okt. 5.
483,0 218,0 265,0 - - - 0,0 15,1 96,6 37,1 288,3 12.
436,0 171,0 265,0 - - - 0,0 15,2 95,8 37,1 295,2 19.
447,0 182,0 265,0 - - 0,0 0,0 15,4 95,8 371 298,3 26.
435,0 170,0 265,0 - - 0,0 0,0 17,5 95,7 37,1 300,2 Nov. 2.
425,0 160,0 265,0 - - 0,0 0,0 17,8 96,5 37,1 302,5 9.
447,9 182,0 265,0 - - 0,9 0,0 20,1 95,1 37,1 305,8 16.
454,3 169,0 285,0 - - 0,3 0,0 20,2 95,3 37,1 311,3 23.
463,1 178,0 285,0 - - 0,1 0,0 21,0 95,9 371 3131 30.
448,8 163,0 285,0 - - 0,8 0,0 22,5 97,2 37,1 319,6 Dez. 7.
488,7 218,5 270,0 - - 0,2 0,0 23,4 98,4 371 323,8 14.
617,1 348,6 268,5 - - 0,0 0,0 23,8 97,2 37,1 326,3 21.
637,1 368,6 268,5 - - 0,0 0,0 23,8 96,2 37,1 327,4 28.
397,5 128,5 268,5 - - 0,6 - 26,2 98,2 38,7| 3) 329,0/ 2008Jan. 4.
420,2 151,5 268,5 - - 0,2 0,0 27,0 97,3 38,7 332,3 11.
459,0 190,5 268,5 - - 0,0 0,0 30,3 96,7 38,7 331,8 18.
444,5 175,5 268,5 - - 0,5 0,0 28,6 98,1 38,7 3335 25.
436,0 167,5 268,5 - - 0,0 0,0 30,7 99,3 38,6 332,7 Febr. 1.
Deutsche Bundesbank
224,5 1471 77,4 - - 0,1 - 0,3 - 4,4 21,7| 2006 Marz
233,0 158,0 74,9 - - 0,1 - 0,3 - 4,4 19,2 April
227,6 152,6 74,9 - - 0,0 - 0,3 - 4,4 36,2 Mai
248,8 177,3 71,5 - - 0,1 - 0,3 - 4,4 19,3 Juni
253,8 177,9 72,8 - - 3,2 - 0,3 - 4,4 19,3 Juli
223,0 147,3 75.7 - - 0,0 - 1,6 - 4,4 43,4 Aug.
2341 155,2 78,5 - - 0,5 - 3,0 - 4,4 34,7 Sept.
243,3 164,0 79,3 - - 0,0 - 3,0 - 4,4 29,9 Okt.
232,0 155,2 76,7 - - 0,0 - 3,0 - 4,4 34,0 Nov.
256,3 173,9 82,3 - - 0,1 - 3,0 - 4,4 24,8 Dez.
232,5 150,1 82,3 - - 0,0 - 3,1 - 4,4 32,4| 2007 Jan.
235,0 143,5 91,5 - - 0,0 - 3,1 - 4,4 38,0 Febr.
237,3 130,8 106,4 - - 0,1 - 3,1 - 4,4 40,1 Marz
247,4 139,6 107,5 - - 0,4 - 3,1 - 4,4 28,3 April
236,9 126,6 110,3 - - 0,0 - 3,2 - 4,4 44,5 Mai
243,4 136,2 107,0 - - 0,2 - 3,2 - 4,4 37,3 Juni
248,5 146,0 102,4 - - - - 33 - 44 41,0 Juli
210,4 89,9 120,5 - - 0,0 - 33 - 4,4 66,5 Aug.
223,3 83,8 139,3 - - 0,2 - 4,3 - 44| 3) 731 Sept.
202,2 62,9 139,3 - - 0,0 - 7,0 - 4,4 92,4 Okt.
207,2 77,3 129,9 - - 0,0 - 10,1 - 4,4 100,3 Nov.
268,0 133,1 134,8 - - 0,1 - 13,1 - 4,41 3) 98,4 Dez.
172,7 47,0 125,7 - - 0,0 - 17,3 - 4,4 120,9| 2008 Jan.
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Far Monatsultimo. — 2 Quelle: EZB. — 3 Veranderung Uberwiegend aufgrund

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
1178,4 626,8 188,2 188,0 0,2 - - - 0,2 - 54,6 46,1 8,5
1176,3 629,3 185,7 185,6 0,1 - - 0,0 0,2 - 51,1 42,6 8,5
1180,3 628,2 1921 192,0 0,1 - - 0,0 0,2 - 50,2 41,6 8,6
1186,7 627,9 189,6 189,5 0,1 - - 0,0 0,2 - 58,5 49,9 8,6
5) 1208,5 633,1 183,2 182,1 1.1 - - - 0,2 - 77,9 69,7 8,2
1191,8 638,2 191,6 190,5 1,1 - - 0,0 0,2 - 56,9 49,4 7.5
1185,4 638,8 193,1 193,0 0,1 - - - 0,2 - 50,1 42,5 7,6
1196,4 638,2 190,2 190,1 0,1 - - - 0,2 - 63,8 56,1 7,6
12126 639,0 196,8 195,2 1,6 - - - 0,2 - 71,0 63,6 7.5
11951 645,0 189,7 189,6 0,1 - - - 0,2 - 52,9 45,1 7.8
1253,1 644,1 256,8 256,7 0,1 - - - 0,2 - 44,4 36,6 7.8
1207,7 641,9 210,5 210,3 0,3 - - - 0,2 - 48,7 41,1 7,6
1216,9 636,1 209,4 209,1 0,3 - - - 0,2 - 63,5 56,0 7.5
1157,5 637,2 132,6 132,3 0,3 - - - 0,2 - 73,2 65,4 7,8
1207,4 639,2 182,6 181,5 1,0 - - - 0,1 - 68,1 60,1 7,9
1299,3 637,5 276,3 274,6 1,7 - - 0,0 0,1 - 64,3 56,6 7,7
1189,6 635,0 155,1 154,7 0,4 - - 0,0 0,1 - 76,3 68,7 7,6
5) 12504 637,3 192,2 186,7 5.5 - - 0,0 0,2 - 73,6 66,1 7,4
12284 641,3 169,9 165,3 4,6 - - 0,0 0,1 - 67,9 60,3 7,5
1289,1 640,6 232,0 201,6 0,3 30,0 - 0,0 0,1 - 64,5 57,1 74
1249,3 638,7 193,5 192,8 0,7 - - 0,0 0,1 - 61,6 54,4 7,3
1263,5 637,8 191,9 191,7 0,2 - 0,0 0,2 - 76,6 69,4 7.2
1256,3 643,5 192,2 192,0 0,2 - - 0,0 0,2 - 58,3 50,8 7.4
12485 642,1 1911 190,8 0,3 - - 0,0 0,2 - 53,4 45,9 7,5
1271,8 640,6 215,3 215,1 0,2 - - 0,0 0,2 - 53,4 45,4 7,9
1285,5 639,3 195,0 194,8 0,2 - - 0,0 0,2 - 81,5 73,9 7.7
1297,3 645,7 203,8 203,5 0,3 - - 0,0 0,1 - 751 67,5 7,6
1293,0 655,4 173,5 164,9 0,6 8,0 - 0,0 0,2 - 83,9 76,2 7,7
13384 659,6 235,0 234,8 0,2 - - 0,0 0,2 - 58,0 48,8 9,3
1473,0 675,9 356,0 214,2 0,2 141,6 - 0,0 0,1 - 49,9 42,1 7.7
1500,8 678,6 376,5 223,2 1.9 150,0 - 15 0,1 - 44,8 36,9 78
5 12858 670,8 144,2 143,7 0,6 - - 0,0 0,3 - 57,6 50,1 7,5
13111 659,4 181,3 180,6 0,7 - - 0,0 0,3 - 55,0 47,1 7.9
1350,8 653,2 231,1 230,8 0,2 - - 0,0 0,3 - 47,1 38,8 8,3
1337,5 649,5 193,2 192,7 0,5 - - 0,0 0,3 - 72,0 64,1 7.9
1330,9 652,6 199,2 198,5 0,5 - - 0,3 0,3 - 55,1 47,8 7,2
Deutsche Bundesbank
5) 3405 151,5 39,7 39,7 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
344,9 154,7 38,8 38,7 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,4
357,5 155,3 51,4 51,4 0,0 - - - - - 0,5 0,0 0,4
5) 359,1 157,8 39,9 39,4 0,5 - - - - - 0,5 0,1 0,4
364,4 160,3 52,4 52,4 0,0 - - - - - 0,5 0,0 0,4
358,2 159,3 46,0 45,9 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,4
5 3624 160,3 46,2 45,5 0,7 - - - - - 0,5 0,1 0,4
366,4 161,8 48,0 47,8 0,2 - - - - - 0,5 0,0 0,5
359,2 162,8 39,2 39,2 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,4
373,7 170,9 48,0 47,9 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
357,9 163,6 37,8 37,8 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,4
365,5 164,1 43,7 43,6 0,1 - - - - - 0,5 0,1 0,4
5) 371,4 166,6 47,9 47,8 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,3
370,9 169,7 43,3 43,0 0,2 - - - - - 0,4 0,1 0,3
377,2 169,9 45,1 45,1 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,4
5 3735 171,9 39,8 39,6 0,3 - - - - - 0,4 0,1 0,4
382,1 173,9 46,6 46,5 0,0 - - - - - 0,4 0,1 0,3
369,6 173,1 31,8 31,5 0,2 - - - - - 0,3 0,0 0,3
5) 394,0 1731 47,0 42,2 4,8 - - - - - 0,4 0,1 0,4
394,6 174,3 43,3 43,1 0,1 - - - - - 0,5 0,1 0,3
410,3 175,4 52,9 52,7 0,2 - - - - - 0,4 0,1 0,4
5) 483,7 183,8 109,5 64,0 4,9 40,6 - - - - 0,4 0,0 0,4
415,5 176,2 42,6 42,4 0,2 - - - - - 0,8 0,0 0,8
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- ultimo. — 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten 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-

18*

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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[ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenuber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwé&hrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be- 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
20,3 0,2 16,4 16,4 - 5.6 72,4 - 125,5 68,3| 2007 Juni 1.
20,2 0,2 17,3 17,3 - 5,6 73,0 - 125,5 68,3 8.
19,9 0,2 16,8 16,8 - 5.6 73,3 - 125,5 68,3 15.
19,5 0,2 17,8 17,8 - 5.6 73,6 - 125,5 68,3 22.
28,1 0,2 16,1 16,1 - 55| 5 789 -1 9 117,0 68,3 29.
19,5 0,2 17,2 17,2 - 5,5 77,2 - 117,0 68,3 Juli 6.
18,9 0,2 16,9 16,9 - 5.5 76,3 - 117,0 68,3 13.
18,8 0,2 17,0 17,0 - 5.5 77,2 - 117,0 68,3 20.
18,7 0,3 17,3 17,3 - 5,5 78,4 - 117,0 68,3 27.
18,9 0,2 18,5 18,5 - 5,5 78,9 - 117,0 68,3 Aug. 3.
19,1 0,1 18,4 18,4 - 5,5 79,2 - 117,0 68,3 10.
19,1 0,1 18,2 18,2 - 55 77,5 - 117,0 68,8 17.
19,5 0,2 17,1 171 - 5,5 79,5 - 117,0 68,8 24.
20,9 0,1 19,4 19,4 - 5.5 82,5 - 117,0 68,9 31.
20,9 0,1 18,6 18,6 - 5.5 86,3 - 117,0 68,9 Sept. 7.
22,1 0,6 18,1 18,1 - 5.5 88,9 - 117,0 68,9 14
21,8 0,6 18,5 18,5 - 5,5 90,7 - 117,0 68,9 21
23,9 06| 5 18,1 5 18,1 - 54| 5 992 -1 5 131,1 68,9 28
23,9 0,3 19,1 19,1 - 5,4 100,4 - 131,1 68,9| 2007 Okt. 5.
25,0 0,3 19,1 19,1 - 54 102,1 - 131,1 68,9 12
25,2 0,3 19,7 19,7 - 5.4 104,8 - 1311 68,9 19
25,4 0,2 18,6 18,6 - 54 107,5 - 131,1 68,9 26
27,3 0,3 19,7 19,7 - 5,4 109,3 - 131,1 68,9 Nov. 2.
26,8 0,2 18,8 18,8 - 5.4 110,5 - 1311 68,9 9
27,3 0,9 16,4 16,4 - 54 112,5 - 1311 68,9 16
28,3 0,3 18,3 18,3 - 54 117,3 - 131,1 68,9 23
28,7 0,2 19,4 19,4 - 54 118,7 - 131,1 68,9 30
30,9 0,5 19,4 19,4 - 54 124,0 - 131,1 68,9 Dez. 7.
31,4 0,4 19,9 19,9 - 5.4 128,6 - 1311 68,9 14
38,2 0,9 16,8 16,8 - 5,4 129,8 - 131,1 68,9 21
45,5 2,4 16,2 16,2 - 54 131,4 - 131,1 68,9 28
45,6 1,6 5 17,6 5 17,6 - 53| 5 1237 -1 9 147,7 71,4] 2008 Jan. 4.
45,6 1.1 18,8 18,8 - 53 126,8 - 147,7 69,7 11
48,6 1,4 18,5 18,5 - 5,3 127,9 - 147,7 69,7 18
51,0 1,2 18,0 18,0 - 5,3 129,7 - 147,7 69,7 25
48,8 1.3 19,3 19,3 - 53 131,7 - 147,7 69,7 Febr. 1.
Deutsche Bundesbank
38 0,0 2,5 2,5 - 1,4 9,4 782 9 48,5 50| 2006 Marz
3,6 0,0 1,0 1,0 - 1,4 12,7 78,7 48,5 5,0 April
3,8 0,0 2,4 2,4 - 1,4 9,8 79,5 48,5 5.0 Mai
3,7 0,0 2,1 2,1 - 1.4 22,3 80,6 5 45,8 5,0 Juni
3,6 0,0 2,6 2,6 - 1.4 11,6 81,2 45,8 5,0 Juli
3,6 0,0 1,8 1,8 - 1,4 1,1 83,9 45,8 5.0 Aug.
3,6 0,0 1.3 1,3 - 1,4 11,8 859| 5 46,4 5.0 Sept.
3,7 0,0 1.3 1,3 - 1,4 11,9 86,5 46,4 5.0 Okt.
3,9 0,0 1,4 1,4 - 1,4 12,4 86,3 46,4 5,0 Nov.
3,7 0,0 1.1 1.1 - 1.4 13,0 84,3 45,9 5,0 Dez.
3,8 0,0 1,6 1,6 - 1,4 12,9 85,5 45,9 50| 2007 Jan.
3,7 0,0 1,2 1.2 - 1.4 13,5 86,5 45,9 5,0 Febr.
3,8 0,0 1,3 1,3 - 1.4 10,1 87,5| 9 47,4 5,0 Marz
3,8 0,0 2,5 2,5 - 1,4 10,0 87,5 47,4 5,0 April
4,0 0,0 3,0 3,0 - 1,4 10,8 90,4 47,4 5.0 Mai
3,8 0,0 2,3 2,3 - 1,4 12,4 91,6 9 44,9 5.0 Juni
4,1 0,0 2,2 2,2 - 1,4 11,6 92,1 44,9 5.0 Juli
4,1 0,0 2,2 2,2 - 1.4 12,6 94,4 44,9 5,0 Aug.
54 0,0 2,6 2,6 - 1,3 13,6 96,1| 5 49,5 5.0 Sept.
7,9 0,0 2,3 2,3 - 1,3 13,0 97,5 49,5 5.0 Okt.
11,1 0,0 2,0 2,0 - 1,3 14,1 98,6 49,5 5.0 Nov.
14,0 0,0 2,0 2,0 - 1,3 » 131 99,5| 9 55,0 5,0 Dez.
18,4 0,0 2,6 2,6 - 1.3 13,3 100,2 55,0 5,0 2008 Jan.
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 Verénderungen Uberwiegend aufgrund 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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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-
summe bestand insgesamt |sammen |kredite Banken sammen |kredite Banken insgesamt |sammen |[sammen |kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
56785 17,2 1836,9 1635,0 1081,4 553,6 201,9 161,8 40,1 3127,4 2958,6 2326,4 20934
6 083,9 16,1 19774 1724,2 1108,9 615,3 253,2 184,5 68,6 3249,9 3062,6 24457 2186,6
6 303,1 14,6 2 069,7 17755 1140,6 634,9 294,2 219,8 74,4 33171 3084,9 24971 22357
6 394,2 17,9 2118,0 1769,1 1164,3 604,9 348,9 271,7 77,2 3 340,2 3092,2 2505,8 2240,8
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
6617,4 15,1 21743 1750,2 11229 627,3 424,2 306,3 117,9 3358,7 3083,4 2479,7 22238
6 859,4 15,3 2276,0 17625 1148,4 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 2226,3
7 154,4 16,4 23144 1718,6 1138,6 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 22419
7592,4 17,8 2523,4 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 3487,3 3061,9 2 556,1 2288,8
7 004,8 13,3 2302,4 1736,7 1123,2 613,4 565,7 392,7 172,9 3474,5 3127,4 2556,8 2258,4
7 075,7 14,5 2320,4 1768,4 1156,7 611,7 552,1 379,5 172,6 3518,0 3161,1 2590,8 2264,9
7102,2 14,0 23475 17871 1170,6 616,5 560,4 381,7 178,7 3513,5 3160,4 2584,0 2264,5
7 075,1 13,8 2316,3 17384 1130,8 607,6 5779 391,7 186,2 3481,8 31227 2560,2 22654
7 040,0 13,7 2299,7 1733,4 1133,2 600,1 566,3 379,1 187,2 3476,6 3119,5 2 555,2 2261,1
7 034,6 13,6 2300,0 17326 1136,0 596,7 567,3 376,8 190,5 3472,6 3117,7 2558,7 2263,2
7 077,2 14,2 2278,0 1705,0 1111,7 593,3 573,0 374,8 198,2 3492,6 31221 2571,2 2280,7
7 080,1 14,4 22787 1697,5 1108,1 589,4 581,2 376,3 204,9 3496,5 31192 2563,0 22723
7141,2 13,6 22937 17124 1126,3 586,2 581,3 365,9 215,3 3506,4 31233 2560,4 2268,4
7 154,4 16,4 23144 1718,6 1138,6 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 2241,9
7192,4 13,3 2308,2 17111 1138,1 573,0 597,1 378,2 218,9 3496,9 3109,2 2554,6 2252,7
7 230,9 13,4 2332,2 1717,7 1146,7 570,9 614,5 386,6 227,9 34873 3096,0 2547,2 2 256,2
72883 13,5 2364,4 1749,8 1180,5 569,3 614,6 3783 236,3 3496,5 3100,8 2555,8 2261,3
7357,2 14,4 2379,0 1736,7 1167,0 569,7 642,3 406,1 236,2 3525,9 31283 2580,7 2256,9
7 389,3 14,7 2398,4 17441 1167,2 576,9 654,3 414,7 239,6 3511,9 3106,1 25589 2253,1
73817 14,2 2396,3 17241 1156,2 567,9 672,3 423,8 248,5 3484,4 3071,9 2538,0 2261,7
7371,2 13,9 2373,0 1708,4 1146,0 562,5 664,6 415,4 249,2 3489,7 3080,8 2541,9 2265,9
7417,4 14,1 2 405,9 17353 11781 557,2 670,5 419,3 251,2 3485,8 3071,6 2544,4 2271,6
7500,9 14,4 2438,4 1756,8 1201,2 555,6 681,5 429,9 251,7 3493,0 3074,0 2552,6 2278,5
7 500,5 14,5 2453,6 1770,9 1208,5 562,4 682,7 430,2 252,5 3485,7 3058,5 25437 22784
7 553,6 14,1 2489,4 1791,5 1226,5 565,1 697,9 443,9 253,9 34823 3057,5 25441 22796
7592,4 17,8 2523,4 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 3487,3 3061,9 2556,1 2288,8
Veranderungen "
401,5 - 12 143,0 91,7 28,1 63,6 51,4 22,8 28,6 123,2 105,4 116,8 89,5
244,9 - 14 91,0 50,7 30,3 20,5 40,3 34,5 5.8 55,1 23,9 50,4 48,1
165,7 3,3 63,6 6,5 23,7 - 171 57.1 51,9 5,2 34,1 15,7 16,5 10,4
83,5 - 06 - 20,2 - 49,0 - 47,5 - 15 28,8 15,7 13,1 29,6 23,0 22,2 26,4
207,5 - 21 68,9 22,5 9,5 131 46,3 15,8 30,5 44,1 17,5 - 04 - 12
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
349,0 1,1 76,2 - 24 25,2 - 27,6 78,6 17,3 61,3 56,0 1,5 32,5 13,3
508,2 1,5 210,1 132,5 153,3 - 208 77,6 41,6 35,9 53,9 - 1.1 38,6 53,1
81,7 1,2 18,2 31,8 33,4 - 17 - 135 - 13,3 - 02 44,8 34,4 34,6 6,8
34,1 - 05 27,9 19,5 14,6 4,8 8,4 2,3 6,1 - 37 - 02 - 63 - 03
- 298 - 02 - 31,2 - 49,0 - 403 - 88 17,9 10,3 7,6 - 31,3 - 37,2 - 233 1,3
- 343 - o1| - 164 - 51 24| - 75| - 14| - 126 13 - 69| - 34/ - 52| - 36
- 22 - 00 14 0,3 3,6 - 32 1,0 - 2,3 3,3 - 43 - 16 3,8 2,7
76,9 0,6 14,6 9,0 7.3 1,7 5.6 - 2,0 7,6 23,7 84 16,4 18,1
4,6 0,2 2,4 - 58 - 19 - 39 8,2 1,5 6,7 4,2 - 27 - 80 - 81
75,6 - 08 15,3 15,1 18,2 - 30 0,2 - 10,3 10,5 12,6 6,1 - 06 - 19
13,9 2,8 21,3 6,6 12,9 - 64 14,7 10,9 3,8 - 40,7 - 343 - 21,0 - 235
33,9 - 31 - 65 - 60 - 05 - 55 - 05 - 0,4 - 01 36,3 26,8 21,3 9,8
46,3 0,1 23,7 6,7 8,7 - 19 17,0 8,4 8,7 - 70 - 11,6 - 59 4,8
61,6 0,1 323 32,2 33,8 - 16 0,1 - 8,3 8,4 10,4 5,8 9,6 5.8
77,8 0,9 13,0 - 14,6 - 14,0 - 06 27,6 27,6 - 00 32,6 29,9 27,2 - 32
28,0 0,3 19,0 7.4 0,2 7.2 11,6 8,2 3,4 - 13,9 - 223 - 219 - 37
- 60 - 05 - 10 - 19,0 - 99 - 90 18,0 9,0 9,0 - 275 - 343 - 21,0 8,1
- 44 - 03| - 233 - 150 - 95/ - 54 - 83| - 8,8 0,5 7,2 10,4 55 4,4
42,1 0,2 32,8 26,9 32,2 - 53 5.9 3,9 2,0 - 39 - 93 2,4 5.8
101,2 0,3 32,9 21,7 23,1 - 14 11,2 10,5 0,7 10,3 4,6 10,3 8,9
26,7 0,2 16,8 14,7 7.2 7.5 2,1 0,4 1.8 57 - 59 - 26 1,0
63,1 - 04 35,9 20,7 18,0 2,7 15,3 13,7 1,6 - 19 - 02 1,2 1,9
37,9 3,7 34,3 56,7 64,0 - 73 - 22,4 - 22,5 0,1 57 4,9 12,4 9,6
* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- kassen) auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Statistische
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt Bruche sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe

IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschlieBlich Bauspar-
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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
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 3224 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
294,1 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8| 2006
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 124,9 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4| 2007
298,5 570,5 401,3 169,2 347,1 186,7 76,2 160,4 30,8 129,6 1055,1 856,0 159,6| 2006 Marz
325,9 570,3 402,8 167,4 356,9 196,8 84,1 160,1 30,4 129,8 1056,7 859,5 166,0 April
319,5 576,4 394,9 181,4 353,2 193,3 81,5 159,9 30,7 129,2 1055,0 854,9 172,0 Mai
294,9 562,5 391,0 171,5 359,1 200,3 82,2 158,8 31,1 127,7 1097,0 892,0 166,1 Juni
294,0 564,3 392,1 172,2 357,1 200,6 80,9 156,6 31,8 124,8 1084,4 880,4 165,6 Juli
295,5 559,0 389,0 170,0 354,9 200,6 81,6 154,3 30,8 123,5 1084,5 880,1 163,8 Aug.
290,5 550,9 387,9 163,0 370,5 217,2 87,0 153,3 27,8 125,5 11233 904,0 169,2 Sept.
290,7 556,2 392,6 163,6 3773 224,3 89,2 153,0 26,1 126,9 11183 893,3 172,2 Okt.
292,0 562,9 393,2 169,8 383,2 229,9 88,8 153,2 26,1 127,2 11484 916,9 179,0 Nov.
294,1 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8 Dez.
301,9 554,5 389,0 165,5 387,7 233,6 90,5 154,1 26,0 128,1 1191,3 947,7 182,6| 2007 Jan.
291,0 548,8 384,8 164,0 391,3 239,4 93,4 151,9 25,8 126,1 12121 955,0 185,9 Febr.
294,5 545,0 379,2 165,8 395,7 244,5 96,0 151,2 24,7 126,5 1229,3 969,4 184,6 Marz
3239 547,6 380,6 167,0 397,6 250,0 96,4 147,6 25,0 122,5 1245,5 980,9 192,3 April
305,8 547,2 378,5 168,7 405,8 255,7 99,0 150,1 24,3 125,8 1259,2 979,3 205,1 Mai
276,3 533,9 3723 161,6 412,5 263,2 103,1 149,2 25,5 123,8 1282,6 996,3 204,3 Juni
276,1 538,9 378,0 160,9 408,9 264,6 100,0 144,3 25,2 119,1 1291,5 1004,7 203,1 Juli
272,8 527,2 371,6 155,6 414,3 276,0 112,0 138,2 25,7 112,5 1300,5 1005,8 211,0 Aug.
274,0 521,4 366,1 155,3 419,0 284,7 116,4 134,3 24,9 109,5 13343 1039,6 220,9 Sept.
265,3 514,8 364,6 150,3 427,1 292,8 121,4 134,4 24,9 109,4 1325,3 1022,3 221,5 Okt.
264,5 513,4 362,9 150,5 424,8 295,5 122,2 129,3 25,4 103,9 1344,7 1031,3 223,1 Nov.
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 124,9 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4 Dez.
Veranderungen
27,3 - 11,4 - 67 - 46 17,8 16,8 7.2 1,0 - 03 1,2 103,9 71,9 32,5| 2000
2,4 - 26,5 - 98 - 16,7 31,3 24,3 7,7 7,0 2,2 4,8 110,1 86,6 - 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 31 18,4 0,0 18,4 11,4 100,5 - 14,7| 2004
21,7 - 23,0 - 143 - 86 45,5 27,4 2,1 18,2 4,6 13,5 57,7 31,6 - 22,2| 2005
19,3 - 31,0 - 186 - 124 54,5 59,6 20,9 - 51 - 13 - 38 205,9 165,7 9,8| 2006
- 146| - 396 - 293| - 103 55,0 73,6 41,4 - 186 00| - 186 221,7 135,7 21,1| 2007
27,7 - 02 1,6 - 18 10,4 10,6 8,2 - 0,1 - 03 0,2 11,8 12,9 5,7| 2006 April
- 60 6,1 - 79 14,0 - 35 - 32 - 23 - 02 0,4 - 06 5.1 1,6 5.3 Mai
- 247 - 139 - 40 - 99 5.9 7,0 0,6 - 11 0,4 - 14 39,6 34,8 - 67 Juni
- 17 1,8 1.1 0,7 - 34 - 01 - 1.2 - 33 - 01 - 32 - 11,2 - 116 0,3 Juli
1,2 - 54 - 31 - 24 - 27 0,1 0,7 - 28 - 1,0 - 1,8 1,8 1,2 - 1,0 Aug.
- 16 - 81 - 10 - 71 15,3 16,4 53 - 11 - 02 - 09 33,3 23,1 4,7 Sept.
0,1 53 4,7 0,6 6,9 7.3 2,2 - 04 - 10 0,6 - 49 - 99 2,7 Okt.
1,3 6,8 0,5 6,2 6,5 6,1 0,1 0,4 0,0 0,4 42,2 34,7 6,2 Nov.
2,5 - 133 - 29 - 104 - 64 - 19 - 36 - 45 0,0 - 45 25,8 19,0 4,8 Dez.
11,5 5.5 - 1,2 6,7 9,4 4,2 3,8 52 - 03 5.5 17,3 9,9 - 10,2| 2007 Jan.
- 10,7 - 57 - 43 - 14 4,6 6,7 31 - 21 - 01 - 20 27,4 13,5 2,2 Febr.
3,8 - 38 - 56 1,8 4,6 4,8 2,2 - 02 - 06 0,4 20,6 17,4 - 1.8 Marz
30,4 2,7 1,5 1,2 2,7 6,3 1,0 - 35 0,4 - 40 23,9 18,5 7,4 April
- 18,2 - 04 - 21 1.7 8,4 59 2,9 2,5 - 07 3,3 10,1 - 49 12,4 Mai
- 291 - 132 - 61 - 1 6,8 9,2 4,8 - 23 0,6 - 30 24,6 19,4 - 17 Juni
1,1 4,9 5.6 - 07 - 32 1,7 - 29 - 50 - 02 - 48 13,3 12,4 - 13 Juli
- 34 - 11,7 - 64 - 53 5,4 11,5 12,0 - 62 0,5 - 6,6 54 - 25 7.5 Aug.
1,4 - 57 - 54 - 03 5,7 9,4 5,1 - 37 - 07 - 29 48,4 47,0 9,3 Sept.
- 3,6 - 33 - 15 - 18 11,5 11,5 5,4 0,1 0,1 - 01 4,3 - 97 - 03 Okt.
- 07 - 14 - 17 0,3 - 17 33 1,2 - 50 0,5 - 55 28,3 16,7 1,1 Nov.
2,9 - 76 - 21 - 54 0,8 - 08 3,0 1,7 0,6 1,0 - 21 - 19 - 36 Dez.

auch Anmerkung * in Tabelle II,1). — 2 EinschlieBlich Schuldverschreibungen
aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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2001
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2004

2005
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2007 Jan.
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April
Mai
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Aug.
Sept.
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Nov.
Dez.

DEUTSCHE

BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht

Februar 2008
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 Kundigungsfrist
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 |Jahren sammen |3 Monaten|sammen |féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
5678,5 1288,1 1121,8 166,3 2012,4 1854,7 419,5 820,6 247,0 614,7 504,4 11,1 6,5
6 083,9 1379,4 11889 190,5 2051,4 1873,6 441,4 858,8 274,3 573,5 450,5 107,9 6,9
6303,1 1418,0 1202,1 215,9 2134,0 1979,7 525,0 880,2 290,6 574,5 461,9 105,2 7,6
6394,2 1478,7 1236,2 242,4 2170,0 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 15284 12708 257,6 2264,2 2148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 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
7154,4 1637,7 1348,6 289,0 2449,2 2341,6 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 751 19,6
7 004,8 1581,0 13034 277,6 2340,8 22414 720,9 919,1 237,5 601,4 515,4 60,1 12,1
7 075,7 1635,0 1340,8 294,3 2364,7 2257,5 725,7 932,0 246,2 599,8 513,6 68,1 16,3
7102,2 1634,7 1338,6 296,1 2370,4 2269,4 734,6 937,4 249,9 597,4 510,1 60,2 11,8
7 075,1 1617,7 13340 283,6 2 380,7 2276,8 735,1 945,6 256,2 596,1 507,5 61,3 14,8
7 040,0 1606,6 1334,3 272,3 23758 2274,0 728,0 952,7 261,5 593,2 503,5 58,2 11,9
7 034,6 1589,9 1310,8 279,1 23823 2278,6 723,0 965,3 271,0 590,3 499,1 57,0 10,7
7077,2 1583,3 1299,5 283,8 23923 2284,0 722,6 973,7 280,2 587,7 495,3 59,2 11,9
7 080,1 1586,2 1303,4 282,8 2388,6 2280,6 715,3 980,2 286,7 585,0 490,5 61,8 12,4
7141,2 1618,6 1320,5 298,1 24231 2310,9 742,3 987,1 293,7 581,4 484,3 63,8 13,0
7 154,4 1637,7 1348,6 289,0 2449,2 23416 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
7192,4 1619,6 1334,6 285,1 24448 23411 744,5 1014,4 313,0 582,2 481,3 60,0 14,2
7 230,9 1623,5 13391 284,4 2447,0 2345,0 744,5 1020,2 317,4 580,3 477,4 58,2 13,4
7 288,3 1652,4 1368,1 284,3 24558 2350,8 745,9 1026,3 324,4 578,5 474,2 61,7 15,7
7357,2 1669,5 1370,7 298,7 2469,9 2366,6 745,8 1046,2 342,2 574,6 470,0 59,6 13,5
7 389,3 1664,2 1356,6 307,6 2485,4 2376,3 751,7 1054,5 349,9 570,1 465,8 60,3 16,0
7 381,7 16534 1357,7 295,7 2506,8 2394,5 760,0 1067,8 360,3 566,7 461,7 62,6 17,4
7371,2 1650,1 1351,7 298,5 2 508,2 2401,0 764,7 1074,7 366,9 561,6 456,0 64,2 15,4
7417,4 1665,0 1359,9 305,1 25239 24183 759,1 1101,4 393,4 557.,8 452,1 63,0 13,6
7 500,9 1698,6 1380,9 317,7 25513 24413 768,5 1117,9 405,7 554,8 448,5 68,6 16,6
7 500,5 1714,2 1377,3 336,9 2 548,5 24387 757,6 1129,9 420,3 551,2 443,8 68,9 16,1
7 553,6 1719,0 13934 325,7 2592,0 24749 785,8 1141,0 430,8 548,1 439,7 70,5 18,6
7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 751 19,6
Veranderungen "
401,5 87,5 66,0 21,5 38,7 19,8 22,5 37,8 27,0 40,5 - 536 - 4,2 0,3
244,9 32,4 8,4 24,0 80,6 105,2 83,0 21,2 16,2 1,1 11,4 - 40 0,4
165,7 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 8,3 13,1 14,7 - 93 - 04
197,2 32,8 26,9 5,9 65,0 75,5 69,4 7.3 6,9 1,2 2,9 - 80 0,5
349,0 105,5 81,5 24,0 123,0 118,6 30,4 105,0 771 16,8 - 31,7 0,5 4,4
508,2 148,2 134,7 13,6 185,0 177.3 24,5 183,9 167,8 31,1 - 414 13,6 5,8
81,7 55,5 37,7 17,8 24,5 16,4 51 12,9 8,8 1.6 - 19 8,2 4,2
34,1 1,7 - 09 2,6 6,1 12,2 9,0 5.6 3,8 2,3 - 35 - 78 - 45
- 298 - 175 - 47 - 12,8 10,2 7.3 0,4 8,1 6,3 1.3 - 26 1.1 2,9
- 343 - 10,9 0,3 - 11,2 - 49 - 28 - 70 7.2 5,2 2,9 - 40 - 32 - 28
- 22 - 155 - 225 6,9 6,0 4,1 - 55 12,6 9,5 2,9 - 44 - 1.2 - 13
76,9 24,4 20,1 4,3 11,2 6,7 - 06 9,9 9,2 2,6 - 38 2,2 1,2
4,6 4,7 57 - 10 - 37 - 34 - 72 6,5 6,5 2,7 - 48 2,5 0,5
75,6 34,6 17,9 16,7 35,2 30,9 27,5 7,0 71 3,5 - 61 2,2 0,6
13,9 19,1 28,2 - 91 26,1 30,7 3,4 22,2 16,5 5,1 3,1 - 18 0,9
33,9 - 19,2 - 14,3 - 49 - 50 - 08 - 14 5,0 2,8 4,4 - 62 - 22 0,3
46,3 4,9 4,9 0,1 2,6 4,2 0,2 59 4,4 1.8 - 38 - 18 - 08
61,6 29,4 29,3 0,1 9,2 5.9 1,5 6,1 7,0 1,8 - 33 3,6 2,3
77,8 18,6 3.2 15,4 14,0 156 - 04 20,0 17,9 39 - 41| - 19/ - 21
28,0 - 58 - 143 8,5 15,3 9,5 5.8 8,2 7,7 4,5 - 42 0,6 2,4
- 60 - 90 2,7 - 11,7 21,5 18,3 8,4 13,4 10,5 3,5 - 41 2,4 1.5
- 44 - 27 - 58 3,1 1,0 6,7 4,8 7,0 6,6 5.1 - 57 1,6 - 20
42,1 14,7 8,1 6,5 15,3 16,9 - 57 26,3 26,4 3,7 - 39 - 13 - 18
101,2 35,8 21,9 13,9 28,3 23,7 9,8 16,9 12,6 3,0 - 36 5,9 31
26,7 16,8 - 31 20,0 - 24 - 24 - 10,7 11,9 14,5 3,6 - 47 0,4 - 04
63,1 5.9 16,5 - 10,6 43,6 36,3 28,4 11,0 10,2 3,1 - 41 1,6 2,5
37,9 58, 85,6 - 26,8 41,5 43,4 - 16,2 52,3 471 7.3 6,3 4,7 1,0
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- kassen) auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Statistische

nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt
IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschlieBlich Bauspar-
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) 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 |Jahren sammen 3 Monaten | gesamt staaten gebiet anteile 3) |gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |positionen | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
99,7 8,9 4,8 3,7 46,6 45,9 2,0 20,8 1323,6 97,4 487,9 262,6 281,1| 1999
96,3 6,7 4,7 3,3 69,9 67,6 0,4 19,3 14171 113,3 599,8 298,1 318,4| 2000
92,4 9,0 52 3,8 49,1 46,9 4,9 33,2 1445,4 129,3 647,6 319,2 300,8| 2001
74,6 9,9 4,7 3,6 47,7 45,6 33 36,7 1468,2 71,6 599,2 343,0 309,8| 2002
68,6 11,4 3,9 31 45,9 44,2 14,1 36,7 1486,9 131,3 567,8 340,2 300,8| 2003
59,8 9,8 3,3 2,7 43,8 41,4 14,8 31,5 1554,8 116,9 5771 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
45,9 9,3 2,3 1,9 45,5 41,9 171 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7| 2006
53,2 22,0 2,3 1.8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
45,6 7,8 2,4 2,0 39,3 37,0 37,0 31,6 1632,1 119,8 667,6 384,1 330,7| 2006 Marz
49,5 1,7 2,4 2,0 39,1 37,6 35,6 31,5 1623,9 1211 662,7 384,6 337,5 April
46,0 83 2,3 1.9 40,8 37,0 37,0 32,1 1632,9 125,9 667,8 386,5 340,7 Mai
44,2 6,9 2,3 1,9 42,6 39,3 35,7 33,0 1641,1 126,7 652,0 387,2 327,8 Juni
43,9 6,3 2,3 1,9 43,7 40,3 30,1 32,4 1641,7 124,8 640,2 387,9 325,2 Juli
44,0 6,5 2,3 1.9 46,7 44,1 34,9 32,2 1638,1 127,2 646,0 387,2 3241 Aug.
45,1 7,8 2,3 1,9 49,1 45,6 38,1 31,5 1639,6 129,7 665,0 388,0 339,7 Sept.
471 9,9 2,3 1,9 46,3 43,4 32,1 32,0 1644,6 134,3 663,9 389,1 343,6 Okt.
48,6 10,1 2,3 1,8 48,4 43,7 27,5 32,0 1641,7 137,5 653,0 391,7 353,6 Nov.
45,9 9,3 2,3 1,9 45,5 41,9 171 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7 Dez.
43,5 9,2 2,3 1,9 43,7 40,6 25,0 31,9 1653,8 145,9 667,6 393,0 356,6| 2007 Jan.
42,5 8,9 2,3 1.8 43,8 41,8 29,7 31,6 1657,3 149,5 682,1 399,7 359,9 Febr.
43,6 10,0 2,3 1,9 43,4 42,2 29,8 32,7 1659,7 158,3 681,3 405,5 371,2 Marz
43,8 9,5 2,3 1.8 43,6 43,2 29,4 33,6 1657,7 158,0 708,9 410,7 377,5 April
42,0 8,2 2,3 1,8 48,9 46,9 28,0 33,9 1666,3 158,4 720,2 416,8 374,6 Mai
42,9 10,0 2,3 1,8 49,7 46,6 32,7 35,3 1670,4 162,2 685,8 417,8 379,5 Juni
46,6 12,6 2,3 1.8 43,0 41,8 25,7 34,9 1673,2 168,2 675,2 426,0 378,0 Juli
471 131 2,3 1.8 42,6 41,1 28,4 32,3 1665,5 169,2 694,4 423,3 384,6 Aug.
49,8 16,5 2,3 1.7 41,3 39,6 36,3 30,3 1651,5 170,7 703,6 426,5 402,7 Sept.
50,5 17,5 2,3 1.7 40,9 38,2 34,6 29,2 1664,4 179,3 687,5 427,7 394,5 Okt.
49,6 18,1 2,3 1,7 46,6 41,9 39,7 29,1 1658,9 188,3 687,0 427,5 400,4 Nov.
53,2 22,0 2,3 1,8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2 Dez.
Veranderungen "
- 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 - 148 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
- 39 - 02 - 01 - 02 3,9 3,1 - 32 0,3 34,3 21,7 32,1 27,9 29,2| 2006
7,7 12,9 0,0 - 01 - 58 - 43 8,1 - 34 19,2 48,6 48,3 42,8 59,9| 2007
4,0 3,9 - 00 - 00 - 02 0,5 - 14 - 01 - 40 1.3 1,3 1.3 4,6| 2006 April
- 34 - 33 - 00 - 00 1,7 - 06 0,6 0,6 11,8 4,8 9,2 2,3 1,8 Mai
- 18 - 14 - 00 - 00 1,8 2,3 - 14 0,9 - 06 - 07 - 17,5 0,6 - 46 Juni
- 03 - 06 - 00 - 00 1.1 1,0 - 56 - 06 0,7 - 19 - 11,4 0,7 - 24 Juli
0,1 0,2 - 00 - 00 3,0 3,9 4,8 - 02 - 25 2,4 6,7 - 01 - 13 Aug.
1.0 1,3 - 00 - 00 2,3 1,5 3,2 - 07 53 3,5 16,7 0,5 16,2 Sept.
2,0 2,1 - 00 - 00 - 28 - 22 - 60 0,5 4,8 4,6 - 11 1,2 4,2 Okt.
1.6 0,2 - 00 - 00 2,1 0,3 - 45 - 00 3,1 33 - 32 3,5 6,9 Nov.
- 27 - 08 0,0 0,0 - 29 - 18 - 10,5 0,0 - 46 - 1,2 - 14,8 - 20 0,5 Dez.
- 25 - 02 - 00 - 00 - 19 - 14 8,0 - 00 14,7 9,5 26,0 3,8 58| 2007 Jan.
- 10 - 03 0,0 - 00 0,2 1.1 4,7 - 03 6,5 3,6 19,2 7,2 1.5 Febr.
1.2 1,1 0,0 0,0 - 03 0,4 0,1 1.0 4,2 8,9 1,5 6,0 10,2 Marz
0,3 - 04 - 00 - 00 0,3 1,0 - 04 0,9 2,1 - 03 32,5 6,0 4,0 April
- 19 - 1,3 - 00 - 00 52 3,7 - 15 0,3 71 0,4 9,0 58 - 22 Mai
1,0 1,8 - 00 - 00 0,9 - 03 3,2 1,5 4,8 3,7 - 337 1,1 4,5 Juni
3,7 2,7 - 00 - 00 - 73 - 53 - 70 - 04 3,4 5.2 - 77 8,4 0,6 Juli
0,5 0,4 0,0 - 00 - 03 - 07 2,7 - 27 - 86 2,8 16,4 - 29 7.1 Aug.
2,9 3,6 - 00 - 00 - 13 - 15 7,9 - 19 - 72 1,6 18,1 4,4 15,7 Sept.
0,9 1.1 - 00 - 00 - 04 - 14 - 17 - 11 16,0 10,5 - 11,9 1,7 9,2 Okt.
- 10 0,5 0,0 - 00 57 3,7 5.1 - 01 - 25 8,7 5.0 0,3 58 Nov.
3,6 3,9 0,1 0,0 - 65 - 37 - 131 - 05 - 214 - 61 - 26,0 0,9 - 24 Dez.

3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu
einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht
Januar 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen ver6ffentlicht.
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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
2032 7399,1 62,3 30268 2177,3 812,5 3858,5 512,5 2592,2 2,1 743,8 155,5 296,0
2026| 74474 47,5| 3070,4| 22221 809,9 3870,0 513,9 2609,1 2,1 731,5 155,6 303,9
2022 7532,6 56,7 3127,7 2277,9 812,0 3878,9 525,0 2605,8 1,9 729,7 155,8 313,4
2020 75336 58,7 3133,5 2274,4 819,6 3871,0 526,6 2600,5 1,9 717,4 156,3 314,1
2019| 75859 66,1 3156,9 2290,6 824,8 3891,1 537,1 2 606,9 1,9 716,1 156,9 314,9
2015 76257 82,8| 31853 2328,1 818,1 3884,0 525,1 2615,2 2,0 712,6 157,7 315,8
Kreditbanken 5
261 2 236,1 26,4 927,0 782,9 133,4 1071,2 292,9 588, 1 1,o| 185,7 77,6 133,9
2601 22578 35,5 971,4 826,4 132,0 1046,4 261,9 596,2 1,1 181,9 76,7 127,7
GroBbanken ©
5| 1416,1 16,4 601,8 512,9 81,5 628,4 192,7 292,7 0,8 140,6 66,7 102,8
5 1403,9 21,0 626,8 538,4 80,3 595,1 162,6 293,2 0,9 135,2 65,9 95,2
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
159 672,4 8,9 243,3 189,2 50,7 384,0 74,7 261,0 0,2 46,5 10,4 25,9
159 690,5 13,4 251,1 195,9 50,3 388,8 72,7 266,3 0,1 47,7 10,3 26,9
Zweigstellen auslandischer Banken
97 147,7 1,2 81,9 80,8 1,1 | 58,9 25,5 34,5 0,1 -1, 0,5 5,2
9% 163,4 1,2 93,6 92,1 1,5 62,5 26,6 36,6 0,1 - 11 0,5 5,6
Landesbanken
12 1564,4 4,2 852,0 632,9 201,9 624,2 104,5 398,0 0,2 98,3 27,7 56,3
12 1587,2 6,1 861,3 649,2 199,4 635,6 12,7 403,2 0,2 98,0 28,6 55,6
Sparkassen
447 1035,5 19,4 254,6 114,8 135,6 721,8 60,1 555,0 0,4 106,2 19,7 20,0
446 1044,9 21,5 259,8 124,0 131,6 7221 62,3 554,7 0,4 104,7 19,7 21,8
Genossenschaftliche Zentralbanken
2 | 269,3 0,8 175,0 116,5 56,3 69,6 15,3 17,8 0,0 35,9 13,2 10,7
2 263,1 0,8 165,9 107,3 56,0 72,6 16,8 18,9 0,0 36,1 14,0 9,8
Kreditgenossenschaften
1234 626,4 12,7 167,1 78,2 83,9 416,0 35,0 330,5 0,2 50,2 10,5 20,0
1232 631,8 14,2 168,5 81,1 82,7 417,5 36,2 330,4 0,2 50,5 10,7 21,0
Realkreditinstitute
22 843,6 0,8 263,8 154,6 108,1 553,8 14,0 397,0 - | 142,0 1,8 | 23,5
22 839,8 3,6 254,7 143,9 109,7 553,7 17,5 392,3 - 143,3 1,3 26,6
Bausparkassen
25 189,0 0,1 53,5 41,7 11,4 119,4 1,5| 105,7 ) | 12,2 0,4 15,5
25 189,5 0,1 53,8 41,7 12,1 119,4 1,6 105,8 12,1 0,4 15,8
Banken mit Sonderaufgaben
16 821,6 1,7 463,9 369,0 94,2 315,0 13,7 214,8 —| 85,7 6,1 | 34,9
16 811,6 0,9 450,0 354,6 94,5 316,8 16,2 2138 - 86,1 6,3 37,6
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
140 850,0 9,5 363,1 294,5 64,3 439,3 79,2 280,1 0,3 78,9 6,0 32,0
139 869,9 13,2 374,0 302,1 65,2 446,0 73,2 287,7 0,3 83,5 59 30,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken &
43 702,3 83 281,2 213,8 63,2 380,5 53,8 245,6 0,2 80,3 5,5 26,8
43 706,5 12,0 280,4 210,1 63,8 383,5 46,6 251,1 0,2 84,5 54 25,2

* Fur den Zeitraum bis Dezember 1998 werden im Abschnitt IV (mit
Ausnahme der Tabelle IV. 1) Aktiva und Passiva der Banken (ohne Bauspar-
kassen) in Deutschland gezeigt, ab Januar 1999 Aktiva und Passiva der Mone-
taren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht enthalten sind Aktiva und
Passiva der Auslandsfilialen sowie der - ebenfalls zu den MFIs zdhlenden -

24*

Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fur die Abgrenzung der Positionen
s. Anm. zur Tabelle IV.3. — 1 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen;
s. dazu Tab. IV.12. — 2 In den Termineinlagen enthalten. — 3 Ohne Bauspar-
einlagen; s.a. Anm. 2. — 4 Einschl. bérsenfdhiger nachrangig begebener
Inhaberschuldverschreibungen; ohne nicht borsenfahige Inhaberschuld-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: 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
2 080,2 341,4 1738,7 2779,0 870,5 426,4 792,0 11,4 569,8 462,2 120,3 1742,4 355,4 442,0
2 114,7 314,0 1800,7 2797,0 861,1 456,2 791,6 116,2 566,1 458,2 1221 17341 353,4 448,2
2 166,1 355,9 1810,1 28237 876,7 466,6 794,0 117,9 563,1 454,6 123,2 17232 353,7 465,9
2171,5 340,9 1830,6| 2813,2 860,9 475,7 791,8 12,1 559,4 449,8 125,4 1737,2 353,8 457,9
2159,8 348,6 1811,2| 28778 898,2 503,7 790,8 132,2 556,3 445,7 128,9 17337 351,5 463,1
22175 286,8 1930,61 28823 855,9 534,5 797,3 95,4 563,8 452,2 130,7 17127 352,0 461,3
Kreditbanken %
| 764,4 197.8 566,6 933,8 437,2 249,5 131,9 104,4 100,4 81,4 14,7 254,3 108,1 175,7
805,3 174,0 631,3 923,5 403,8 267,4 133,9 73,8 103,3 83,7 15,2 249,1 108,7 171,2
GroBbanken ©
| 500,5 141,8 358,6 544,8 231,9 167,1 81,2 96,7 59,7 56,7 5.0 190,2 64,0 116,6
511,9 115,5 396,4 530,8 203,3 178,5 82,5 66,3 61,6 58,6 5,0 185,4 64,1 11,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 155,9 30,9 125,0 359,0 187,1 76,0 45,5 7,4 40,7 24,6 9,7 64,1 40,4 53,1
168,7 35,5 133,2 363,9 183,0 82,9 46,3 7,2 41,7 25,1 10,1 63,7 40,6 53,5
Zweigstellen auslandischer Banken
| 108,0 25,1 82,9 30,0 18,3 6,4 5,2 0,3 0,0 0,0 0,1 0,0 3,6 6,0
124,7 23,0 101,7 28,8 17,5 6,0 5,1 0,3 0,0 0,0 0,1 0,0 3,9 6,0
Landesbanken
| 596,7 76,9 519,7 360,0 63,9 791 201,7 23,0 14,1 13,7 1,2 | 475,1 64,9 67,7
616,4 54,0 562,3 366,9 59,8 89,5 202,0 19,6 14,3 13,9 1,2 468,8 64,8 70,2
Sparkassen
| 203,7 12,0 191,7 674,6 226,7 71,5 13,4 —| 278,6 213,5 84,5 49,1 54,2 53,7
209,9 13,6 196,3 680,8 227,5 72,5 13,8 - 281,5 215,8 85,6 48,1 54,3 51,8
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 155,7 33,7 122,0 44,1 12,2 12,6 17,8 4,6 —| - | 1,5 45,9 11,0 12,5
156,5 30,0 126,6 38,3 5.2 13,9 17,7 1,8 - - 1,5 44,6 11,0 12,6
Kreditgenossenschaften
| 81,8 4,4 77,5 436,1 150,2 68,6 28,9 —| 162,1 136,2 26,1 39,6 37,5 31,4
83,2 4,6 78,6 440,9 149,9 71,5 29,5 - 163,7 137,9 26,3 39,2 37,5 31,0
Realkreditinstitute
| 167,7 9,2 158,5 190,5 4,1 9,8 175,6 - | 0,7 0,6 0,4 434,0 23,8 27,6
165,2 5.5 159,7 191,6 5.7 9,2 175,7 - 0,7 0,6 0,3 429,4 23,7 29,9
Bausparkassen
| 23,3 1.9 | 21,4 126,3 0,2 1,3 | 124,1 - | 0,3 0,3 0,3 6,6 7.3 25,4
23,0 1.6 21,5 129,0 0,4 1,4 126,6 - 0,3 0,3 0,3 6,6 7.3 23,6
Banken mit Sonderaufgaben
| 166,5 12,8 153,7 112,3 3,7 11,2 97,3 0,2 | - | - | 0,2 429,0 44,7 69,2
157,9 3,6 154,3 11,2 3,6 9,2 98,2 0,1 - - 0,2 426,9 44,7 70,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
| 282,2 66,3 215,9 319,3 154,7 71,0 71,7 10,4 16,2 15,9 5.6 150,6 35,4 62,5
305,5 63,2 242,3 319,4 145,4 79,0 72,8 83 16,4 16,1 5.8 148,6 35,8 60,7
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8
| 174,2 41,2 133,0 289,3 136,5 64,6 66,5 10,2 16,2 15,9 55 150,6 31,8 56,5
180,8 40,2 140,6 290,6 127,9 73,0 67,7 8,0 16,4 16,1 57 148,6 31,9 54,7
verschreibungen. — 5 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz ausléndischer Banken sowie der
.GroBbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken” und Gruppe (rechtlich unselbstandiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. —
~Zweigstellen auslédndischer Banken”. — 6 Deutsche Bank AG, Dresdner 8 Ausgliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selb-
Bank AG, Commerzbank AG, Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG und standigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
Deutsche Postbank AG. — 7 Summe der in anderen Bankengruppen
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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
28,5 63,6 27382 1814,7 14,6 12,2 887,7 9,1 5379,8 4639,7 32,8 5.0 527.8
16,8 45,6 1556,9 1033,4 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 26994 4,8 4,4 301,5
17,5 45,6 1691,3 11123 0,0 7.8 571,2 2,7 2997,2 2685,0 4,1 3,3 301,9
17,0 46,7 16439 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2995,6 2677,0 3,7 34 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7.4 592,9 2,1 3001,3 2 644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 21 2995,1 2632,7 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1,9 3000,7 2630,3 1,9 2,0 366,5
17,5 64,6 17518 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 29757 26479 1,6 1,5 324,7
13,3 52,2 1652,0 1078,6 - 9,5 563,8 1,9 30244 2651,1 2,1 2,0 369,2
13,2 46,0 1657,3 1087,1 - 9,1 561,1 1,9 3022,5 2 650,1 2,1 1,3 369,0
13,8 47,3 1626,3 1062,0 - 10,4 553,9 1,9 3035,2 2666,7 2,0 1,0 365,5
14,0 48,6 1617,7 1057,0 - 11,0 549,8 1,9 3033,2 2662,9 2,0 14 366,9
13,3 41,2 1640,2 1082,3 - 10,4 547,5 1,9 3037,8 2 659,6 1,9 1,5 374,9
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1,9 3000,7 2630,3 1,9 2,0 366,5
13,0 39,5 1639,9 1095,8 0,0 10,3 533,8 1,9 3024,5 2 640,0 1,8 1,6 381,2
12,9 43,7 1643,2 1101,0 - 11,7 530,4 2,0 3011,3 2639,3 1.7 1,7 368,6
13,1 49,4 1669,5 1128,8 0,0 13,2 527,5 1,9 3016,1 26388 1,6 1.8 373,9
13,9 44,9 1660,0 1118,8 0,0 12,8 528,4 1,9 3043,3 2635,9 1,6 2,4 403,4
14,2 45,6 1668,3 1119,7 0,0 13,4 535,1 1,9 3021,0 2630,0 1,6 1,3 388,0
13,7 41,3 1651,1 1112,2 0,0 16,7 522,2 1,9 2986,2 26324 1,7 1,7 350,5
13,4 48,4 1629,8 1095,7 0,0 17,2 517,0 1.8 2993,2 2642,2 1.6 1.3 348,1
13,5 33,2 1670,8 11416 0,0 17,7 511,5 1,8 2984,1 2 641,6 1,6 1.3 339,6
14,0 42,2 1683,5 1155,8 0,0 18,8 508,9 1,8 2986,2 2643,2 1,4 1,9 339,7
14,1 44,1 1696,3 1162,1 0,0 239 510,3 1,8 29733 2641,5 1.5 2,2 328,1
13,6 52,0 1708,7 1171,8 0,0 26,0 511,0 1,7 29715 2641,0 1,5 2,2 326,9
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 2975,7 2647,9 1,6 1,5 324,7
Veranderungen *
+ 2.2 + 13,2 + 1221 + 66,3 + 0,0 + 129] + 428 - 0,7] + 156,1 + 136,9 + 2,6 + 04| + 16,7
- 11 + 51| + 836/ + 217 - 00 + 76| + 543 - 03| + 1007, + 837 - 05 - 08| + 190
- 14 + 55| + 346| + 20,1 - 0,0 - 21,3] + 358 - 09/ + 11,9 + 408 - 16 + 1,6] + 0,3
+ 33 - 10,7y + 150| + 331 + 0,0 + 23] - 203 - 02 - 192 - 18,0 - 08 - 11 + 1,7
- 05 + 11| - 472 - 482 + 0,0 + 1,0 + 0,1 - 03| + 01| - 8,0 - 04 + 03| + 9,3
- 21 - 55| + 359| + 15,1 + 0,0 - 14| + 221 - 02] + 3,3 - 350 - 10 + 1,1 + 39,2
+ 0,2 + 67| + 84| + 210 - 00 - 08| - 119 - 00| - 67| - 118 - 03 - 02| + 66
+ 0,9 + 15| - 36| + 245 - 0,0 + 26| - 306 - 02} - 124| - 203 - 05 - 04) + 8,8
+ 15 + 152 + 1148| + 137,6 + 0,0 + 17,0) - 398 + 04 - 159 + 121 - 03 - 05 - 27,2
- 01 + 89| - 13,7 - 6,5 - - 02| - 71 - 00 - 38| - 3,0 + 0,0 - 00 - 0,8
- 01 - 62| + 63| + 95 - - 04| - 28 - 00| - 1,91 - 09 - 01 - 07, - 03
+ 06 + 13| + 93| + 6,5 - + 1.4 + 1.4 + 00| + 127| + 16,5 - 01 - 03] - 3,5
+ 0,2 + 13| - 70| - 3,4 - + 05| - 41 + 0,0 - 20| - 3,7 - 00 + 03] + 1,4
- 08 - 74| + 225 + 253 - - 06| - 23 - 00| + 47| - 32 - 01 + 01| + 79
+ 2,8 + 83| - 24| + 4,5 - - 11 - 58 - - 364| - 286 + 0,0 + 05| - 8,4
- 30 - 99| + 2,2| + 9,6 + 0,0 + 1.1 - 8,4 - 00 + 243] + 6,6 - 01 - 04 + 182
- 01 + 41| + 33| + 53 - 00 + 1.4 - 3,4 + 01 - 132 - 0,7 - 01 + 02| - 125
+ 0,2 + 57| + 263| + 278 + 0,0 + 14| - 3,0 - 0,1 + 48| - 0,5 - 01 + 0,0 + 53
+ 09 - 45| - 1,0 - 104 + 0,0 - 04, - 03 - 00| + 281 - 31 + 0,0 + 06| + 306
+ 0,3 + 07| + 82| + 0,9 - + 06| + 6,7 - 00| - 224| - 5,8 - 0,0 - 11 - 154
- 05 - 43| - 161| - 64 - 0,0 + 32| - 129 + 00| - 358| + 1,3 + 01 + 04| - 375
- 03 + 71| - 206 - 159 - 00 + 05| - 5.2 - 01 + 81| + 94 - 01 - 04| - 09
+ 0,1 - 152 + 41,01 + 46,0 + 0,0 + 05| - 5,5 - 00 - 92| - 0,7 - 00 + 0,0 - 8,5
+ 05 + 90| + 127 + 142 - + 1,00 - 2,5 - 00| + 22| + 1,7 - 01 + 0,6 + 0,1
+ 0,1 + 19| + 134 + 6,3 - 0,0 + 6,1 + 1,0 + 0,0 - 44| - 1,7 + 0,0 + 03] - 31
- 05 + 79| + 124| + 9,7 - 0,0 + 20| + 0,7 - 0,1 - 1.7 - 0,5 + 0,0 - 00 - 1,2
+ 38 + 12,71 + 4311 + 50,7 - - 061 - 7,0 + 061 + 341 + 6,1 + 01 - 071 - 2,1

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

merkt. — 1 Bis Dezember 1998: inlandische Noten und Munzen. — 2 Bis
Dezember 1998 ohne Kredite an inléandische Bausparkassen. — 3 Bis
Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 5. — 4 Bis Dezember

26%*

1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzliglich Indossamentsverbindlich-
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 *
71,6 102,8 129,2 2086,9 472,5 1505,2 59,4 49,7 3520,3 799,5 11941 1211,0 234,9 80,9
37,5 58,0 75,6 1122,0 114,4 1007,3 0,3 29,8 1905,3 420,4 759,6 614,7 110,7 42,1
33,1 58,5 82,7 1189,2 113,4 1075,3 0,4 30,1 1945,8 443,4 819,9 573,5 109,0 42,1
4,0 57,0 95,9 1204,9 123,1 1081,6 0,3 27,2 2034,0 526,4 827,0 574,5 106,0 43,3
3,0 54,8 119,01 12440 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| 11126 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 2200,0 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 1179,4 0,1 26,5| 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4
- 53,0 106,3 1348,2 125,4 1222,7 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8
- 51,1 109,4 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 1125,4 555,4 118,4 36,4
- 53,3 113,8 13335 117,5 1216,0 0,0 22,1 2336,9 730,6 919,0 593,2 94,1 37,5
- 53.4 113,91 13104 114,2 1196,2 0,0 223| 23475 725,6 936,9 590,3 94,7 37,5
- 53,7 108,2 1299,3 120,7 1178,6 0,0 223| 23564 724,2 950,0 5877 94,5 37,9
- 53,5 107,2 1303,3 113,4| 1189,9 0,0 22,5| 23482 716,9 950,5 585,0 95,8 38,0
- 53,3 107,01 1320,5 135,1 11854 0,0 223| 23750 744,4 952,5 581,5 96,7 38,1
- 53,0 106,3 1348,2 125,4 1222,7 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8
- 53,5 106,9| 13342 130,9 1203,2 0,0 21,9| 24014 746,2 973,6 582,2 99,4 38,9
- 53,3 107,3 13389 128,1 1210,8 0,0 21,8| 24098 746,2 982,5 580,3 100,8 38,8
- 52,9 107,5 1367,4 135,9 1231,4 0,0 21,7 2417,2 747,5 988,7 578,6 102,5 38,5
- 54,2 107,9| 1370,2 143,6| 1226,6 0,0 21,3| 24340 756,1 999,6 574,6 103,7 38,3
- 53,8 108,0 1356,0 142,1 12139 0,0 21,2 24451 761,0 1008,9 570,1 105,0 37,6
- 53,5 108,5 1357,0 137,8| 1219,2 0,0 21,0 24649 772,5 1019,0 566,7 106,6 37,5
- 52,2 110,3 1351,2 131,5 1219,7 0,0 20,6 24647 775,2 1019,2 561,6 108,7 36,6
- 52,0 110,3 1359,0 134,5 12245 0,0 20,4 24833 769,5 1045,6 557,8 110,3 36,4
- 51,7 110,3 1380,6 135,8 1244,7 0,0 20,3 2510,2 782,1 1061,7 554,8 111,6 36,4
- 51,7 108,0 1376,9 133,1 1243,8 0,0 19,8 2506,9 770,4 1071,5 551,2 113,8 36,5
- 51,4 108,9| 13930 141,6| 12514 0,0 19,7| 25513 800,8| 1085,7 548,1 116,7 36,4
- 51,1 109,4 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 1125,4 555,4 118,4 36,4
Veranderungen *
- 06 + 0,1 + 93| + 690 - 1.8 + 81,8 - 111 - 04| + 673| + 32,7| + 484| - 45 - 93 + 0,7
- 08 + 0,5 + 71| + 647| - 23] + 669 + 0,1 + 03| + 41,3 + 223| + 61,1 - 405 - 1,7 - 0,0
- 29,1 - 15 + 133 + 96| + 74| + 23 - 02 - 29| + 885| + 823| + 81| + 1.1 - 29 + 1,0
- 10 - 2,1 + 24,2 + 37,9| + 1,7 + 36,3 - 0,1 - 15| + 51,7 + 484| + 41| + 0,8 - 16 - 1.1
- 10 + 2,1 - 98| - 56| - 95| + 3,9 + 0,0 + 24| + 540| + 484| - 48] + 15,1 - 438 - 1.2
- 11 + 3,0 - 96| + 43| + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244 + 259| + 131 - 15 + 1,2
- 10 - 49 + 89| + 289| + 08| + 280 + 0,0 - 35| + 766 + 70,7\ + 124| - 1,2 - 54 - 12
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 - 0,1 - 45| + 1180 + 30,0 + 97,7 - 168 + 7.2 - 41
- - 23 + 31| + 1320) - 33| + 1353 - 00 - 23] + 18,1 + 316| + 1605 - 31,1 + 20,1 - 20
- - 04 + 06/ + 03] + 13| - 09 - 00 - 04) - 58| - 11,4 + 80| - 29 + 05 + 0,0
- + 0,1 + 01| - 222| - 27 - 195 - 00 - 01| + 100| - 56| + 179 - 2,9 + 0,7 + 0,1
- + 0,3 - 57| + 205| + 750 + 131 - 00 + 00| + 104| - 1.4 + 13,1 - 2,6 + 1,2 + 0,4
- - 03 - 09| + 57| - 56| + 11,3 + 0,0 + 01| - 82| - 73| + 05| - 2,7 + 13 + 0,1
- - 0.2 - 03| + 17,2 + 21,7| - 4,5 - 00 - 01| + 268| + 275| + 20| - 3,6 + 09 + 0,0
- - 03 - 06| + 276) - 97| + 374, - 00 - 00} + 195/ + 33| + 103| + 51 + 08 - 03
- - 04 + 06| - 140| + 56| - 19,5 - 00 - 04| + 67| - 1,5 + 109| - 4,4 + 16 - 0,1
- - 03 + 04| + 47| - 29| + 7.6 - 00 - 01| + 84| - 01| + 88| - 1,8 + 1,4 - 0,1
- - 04 + 02| + 285| + 79| + 206 - 00 - 02| + 74| + 1.3 + 62| - 1.8 + 16 - 03
- + 1,3 + 04| + 29| + 77| - 4,8 + 0,0 - 03| + 162 + 81| + 109 - 3,9 + 1,2 - 0.2
- - 03 + 01| - 142| - 1.5 - 12,7 + 00 - 02| + 11,1| + 49| + 93| - 4,5 + 14 - 0,7
- - 04 + 04| + 25| - 44| + 6,8 - 00 - 01| + 183| + 11,5| + 86| - 3,5 + 16 - 0,1
- - 07 + 18/ - 58] - 63| + 05 - 00 - 04, - 08 + 26| - 03| - 51 + 20 - 04
- - 03 + 00| + 78] + 30| + 48 - - 03] + 182 - 57| + 262| - 37 + 14 - 0,1
- - 0.2 + 00| + 21,6 + 14| + 203 - - 01 + 269 + 126 + 16,1| - 3,0 + 1,2 - 0,1
- - 0,1 - 23| - 37, - 28| - 09 - 00 - 05| - 32| - 11,7} + 99| - 36 + 23 + 0,1
- - 0.2 + 09| + 16,1 + 85| + 7,6 - 00 - 01| + 441 + 304| + 142| - 3,1 + 26 - 0,1
- - 03 + 061 + 8561 - 1951 + 105:1 - + 03| + 2791 - 2091 + 3971 + 7.3 + 1,7 + 0,1
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 inlandischen 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. —

zuzuglich Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln. —
15 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten gegentber 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 €

Kredite an ausldndische Banken (MFls) 2)

Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)

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

folgenden Monatsbericht erscheinen,

28%*

werden nicht besonders ange-

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

Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel 3) borsen- Buchkredite, Wechsel 3) wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige |Wert-
Munzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere |papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zZu- kurz- lang- von von Treuhand- zZu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen 1) |insgesamt|sammen | fristig fristig Banken |Banken kredite 4) |insgesamt|sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 58 173,0 1.5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 348,9
0,3 1433,5 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
04| 11729 950,8 715,4 235,5 12,8 209,3 1,0 748,6 420,3 155,9 264,4 10,3 318,0
0,4 1167,5 943,7 706,9 236,8 1,7 2121 0,9 753,4 425,0 159,6 265,4 11,3 3171
04| 12020 966,8 726,1 240,7 12,2 223,0 0,8 767,0 426,7 160,9 265,8 9,4 331,0
0,4 1194,8 949,5 708,7 240,7 13,5 231,8 0,7 783,1 435,3 166,2 269,1 10,4 337.4
04| 1217,8 958,7 714,8 243,9 13,5 245,6 0,8 795,4 438,9 169,5 269,4 10,5 346,0
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 348,9
04| 12752 1001,6 734,0 267,6 15,4 258,3 0,9 805,1 440,8 176,7 264,1 7,9 356,5
05| 13032 1018,2 750,8 267,4 15,8 269,2 0,8 818,5 4423 178,4 263,9 8,1 368,2
0,4 1315,7 1020,2 752,4 267,8 16,2 279,3 0,8 826,5 448,1 181,4 266,7 7.8 370,6
05| 13476 1050,3 7785 271,8 16,2 281,1 0,7 839,7 457,9 192,1 265,8 7,7 3741
0,5 1354,6 1052,3 776,9 275,4 16,5 285,7 0,7 863,6 464,6 193,0 271,6 8,8 390,2
05| 13922 1077,8 799,8 278,0 18,6 295,8 0,8 872,5 470,4 192,3 278,1 9,2 392,9
05| 1397,0 1081,9 802,4 279,4 19,6 295,6 0,7 865,3 463,0 184,7 278,3 6,6 395,7
06| 13995 1080,7 794,4 286,4 20,4 298,4 0,6 886,0 481,8 195,3 286,5 12,2 391,9
04| 14442 1122,4 829,1 293,3 18,8 303,0 0,6 892,6 488,0 200,0 288,0 14,6 390,0
0,4 1437,2 1112,6 811,4 301,2 15,4 309,3 0,5 897,8 486,1 196,3 289,8 22,3 389,3
05| 14482 11191 817,3 301,7 15,2 313,9 0,6 919,6 503,4 212,1 291,3 27,0 389,3
0,3 14335 11059 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387.9
Veranderungen *
- 03| + 17,7 + 57| - 5,3 + 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 - 1.2 + 28,2
+ 00| + 837| + 756| + 544 + 21,2 - 05 + 85 - 02| + 883 + 53,4 + 27,0 + 26,4 - 1.5 + 36,3
- 01| + 1203} + 1180 + 994 + 18,6 + 0,1 + 2.2 - 09| + 21,2 + 12,7 - 04 + 13,2 + 46 + 39
- 01| + 1038 + 846| + 652 + 19,3 + 0,6 + 18,7 - 04| + 463 + 35,1 + 24,0 + 11,0 - 2,7 + 13,9
- 01| + 1283 + 894| + 953 - 59 + 1,3 + 37,6 - 01| + 658 + 29,5 + 31,7 - 22 + 51 + 31,1
+ 00| + 1273 + 789| + 263 + 52,6 + 2,9 + 45,4 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1.8 + 54,0
+ 0,1 + 2383| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 7,5 + 77,2 - 07| + 814 + 51,6 + 25,9 + 25,8 - 1.8 + 31,5
- 00| + 1903} + 123,7| + 729 + 50,8 + 7,5 + 59,1 - 04| + 167,7 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 53,3
- 01| - 283| - 304| - 330 + 2,6 + 0,8 + 1,3 - 00| + 2,9 + 46 + 4,0 + 0,6 + 1,0 - 27
+ 00| - 44| - 62| - 7.8 + 1,6 - 11 + 29 - 01| + 5,9 + 54 + 39 + 15 + 1,1 - 06
- 00| + 308| + 21,1 + 17,8 + 3,2 + 0,5 + 92 - 02| + 113 + 53 + 09 + 45 - 1.9 + 79
- 00| - 73| - 174, - 173 - 00 + 1,3 + 88 - 01| + 16,1 + 10,2 + 52 + 49 + 1.1 + 49
- 00| + 31,1} + 168| + 114 + 54 + 0,1 + 14,2 + 01| + 185 + 83 + 4,0 + 43 + 02 + 99
+ 00| + 490| + 443| + 29,7 + 14,7 - 0,2 + 49 + 00| - 186 - 18,1 - 135 - 46 - 3,4 + 29
- 00| + 51 - 47| - 125 + 7,9 + 2,1 + 7,7 -1 + 249 + 17,3 + 19,8 - 25 + 0,7 + 6,8
+ 01| + 314| + 206| + 194 + 1,2 + 0,4 + 10,5 - 01| + 181 + 47 + 28 + 19 + 0,2 + 13,2
- 00| + 146| + 39| + 2,8 + 1,1 + 0,4 + 10,3 - 01| + 100 + 72 + 35 + 3,7 - 0,2 + 3,0
+ 00| + 362 + 341| + 291 + 5,1 + 0,1 + 2,0 - 00| + 182 + 13,5 + 11,8 + 17 - 01 + 48
+ 0,1 + 46| - 04| - 2,9 + 2,6 + 0,3 + 4,7 + 00| + 222 + 54 + 0,3 + 51 + 11 + 15,7
+ 00| + 381 + 259| + 232 + 2,7 + 21 + 10,1 + 00| + 97 + 7,7 + 09 + 68 - 1.0 + 29
- 00| + 33| + 26| + 0,9 + 17 + 1,0 - 03 - 00| - 1,0 - 19 - 35 + 1,6 - 2,7 + 3,6
+ 01| + 25| - 1,1 - 8,1 + 7,0 + 0,8 + 29 - 01| + 171 + 15,3 + 71 + 82 + 5,6 - 39
- 02| + 529| + 494| + 40,0 + 94 - 1,6 + 5,1 - 00| + 155 + 12,5 + 7,0 + 54 + 2,7 + 04
+ 00| - 05| - 57| - 148 + 91 + 4,0 + 1,2 - 01| + 165 + 14 - 25 + 3,9 + 8,2 + 6,9
+ 01| + 162 + 115| + 92 + 23 - 01 + 48 + 00| + 27,2 + 21,3 + 17,4 + 39 + 49 + 1,0
- 011 - 1401 - 1261 - 134 + 08 - 18 + 04 - 001 - 10,7 - 10,1 - 145 + 4,4 + 0,6 - 11

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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V.

Banken

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. —

6 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis unter 1

zember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat.

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 *
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 3323 85,6 2,0 284,4 23,8 260,6 64,9 195,7 5,8
13,9 47,4 586,0 113,7 472,2 382,9 89,3 1.7 314,9 35,4 279,5 62,5 217,0 5.6
13,8 47,6 622,7 91,9 530,8 434,5 96,3 1.4 350,6 34,0 316,6 97,6 219,0 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 32,2 275,1 102,4 172,7 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
5,8 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 111,5 116,5 1.5
57 48,3 738,9 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1
5,6 a1 659,4 151,7 507,6 381,5 126,2 0,6 323,2 84,1 239,1 109,9 129,2 1.7
5,8 41,1 658,4 150,7 507,6 384,4 123,2 0,6 337,0 95,8 241,2 111,8 129,4 1.7
6,0 47,8 684,1 169,9 514,1 389,1 125,0 0,5 339,0 86,5 252,5 123,3 129,2 1.7
5,9 48,4 683,7 155,2 528,5 404,4 1241 0,5 335,8 82,4 253,4 123,3 130,1 1,6
5,9 48,4 691,6 171,7 519,8 394,7 125,1 0,4 335,4 81,6 253,8 124,2 129,6 1.7
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5
5,8 44,6 704,6 170,0 534,6 408,8 125,8 0,3 317,2 88,2 229,0 114,6 114,4 1.5
57 44,6 709,9 177,7 532,1 406,6 125,6 0,3 324,0 93,2 230,8 118,1 112,7 1,5
5,8 44,3 723,0 200,3 522,6 398,3 124,3 0,3 3121 90,2 221,9 112,2 109,7 1.4
57 44,3 753.1 200,5 552,6 429,8 122,8 0,3 320,6 91,9 228,7 118,5 110,2 3,2
57 44,7 757,9 208,0 549,9 424,0 125,9 0,3 338,8 11,1 227,8 116,9 110,8 3,2
5,8 45,2 727,5 210,6 516,9 390,7 126,1 0,2 329,5 107,7 221,8 111,5 110,3 3,1
57 45,2 729,0 210,0 519,1 394,5 124,6 0,2 3143 95,3 219,0 105,2 113,9 3,1
5,7 45,3 755,8 179,5 576,3 452,1 124,2 0,2 313,7 91,6 2221 109,5 112,6 3,1
57 45,5 785,5 220,1 565,3 443,0 122,3 0,2 313,5 94,6 218,9 108,5 110,4 3,1
58 48,3 794,6 207,8 586,8 466,9 119,9 0,2 306,3 90,6 215,7 106,4 109,3 3,4
57 48,0 766,8 207,0 559,8 445,8 113,9 0,2 326,6 97,5 229,1 123,1 106,0 3,2
57 48,3 738,9 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 227,1 122,3 104,8 3,1
Veranderungen *
+ 1,1 + 109| + 374 - 92| + 466| + 476 - 10 - 0,0 + 61,0 + 7,2 + 53,8 + 15,9 + 37,9 + 0,1
- 0,2 + 12,8 + 90,0 + 47,01 + 43,0 + 429 + 0,1 - 04 + 24,4 + 111 + 13,3 - 29 + 16,2 - 08
- 05 - 05| + 235 - 236| + 47,00 + 424 + 4,6 - 04 + 30,8 - 1,8 + 32,6 + 33,3 - 07 - 0,6
+ 1,7 + 16| + 227 + 146 + 81| - 13 + 94 - 03 + 4,6 + 08 + 3,8 - 46 + 84 - 09
- 07 - 19| + 57 - 20| + 77| - 2,4 + 10,0 - 0,0 + 45 + 04 + 4,1 + 20,6 - 16,5 + 1,9
+ 0,7 - 15| + 198 - 61| + 259| + 211 + 48 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7.6 + 22,8 - 15,2 - 03
+ 0,8 - 35| + 286 + 126 + 160 + 49 + 11,1 + 0,1 - 49 + 23,9 - 28,8 - 77 - 211 + 04
- 51 + 13,8 + 56,2 + 683 - 121 - 137 + 1,6 - 0.2 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2
- 0,1 - 08] + 673 + 15| + 658 + 740 - 83 - 0,1 + 4,6 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6
+ 0,0 + 01| - 296 - 139| - 158| - 163 + 0,6 + 0,0 + 23 - 50 + 73 + 73 + 0,0 - 00
- 0,0 + 01| - 0,2 - 07| + 05| + 3,2 - 27 - + 14,0 + 11,8 + 23 + 2,0 + 03 - 0,0
+ 0,2 + 65| + 240 + 187 + 52| + 38 + 14 - 0,0 + 1,0 - 95 + 10,5 + 11,2 - 07 - 0,0
- 0,1 + 06| + 2,2 - 146| + 168| + 152 + 16 - 0,1 - 59 - 41 - 18 - 0,1 - 17 - 0,1
+ 0,0 + 05| + 138 + 179 - 41| - 6,0 + 1,9 - 0,1 + 3,0 - 02 + 32 + 2,0 + 1,2 + 0,1
- 0,1 + 19| - 1,9 - 36| + 1.7 + 2,5 - 07 + 0,0 - 25,5 + 04 - 25,9 - 12,7 - 13,2 - 0,1
- 00 - 58| + 121 + 13| + 109 + 99 + 1,0 - 0,1 + 5,6 + 58 - 02 + 2,6 - 28 - 00
- 0,0 + 02| + 87 + 85| + 02| - 01 + 03 - 0,0 + 86 + 53 + 34 + 4,2 - 08 - 0,1
+ 0,0 - 02| + 146 + 230 - 84| - 72 - 12 - 0,0 - 10,8 - 29 - 80 - 55 - 24 - 01
- 0,0 + 02| + 342 + 12| + 330| + 339 - 09 + 0,0 + 10,2 + 20 + 82 + 6,9 + 1,3 + 1,8
- 0,0 + 03| + 3,0 + 71| - 41| - 6,9 + 2,8 - + 17,4 + 19,0 - 16 - 18 + 03 - 0,0
+ 0,0 + 05| - 298 + 28| - 326| - 330 + 04 - 0,1 - 92 - 33 - 59 - 54 - 06 - 01
- 0,0 + 01 + 03 + 00| + 03] + 1.5 - 1,2 - 0,0 - 10,6 - 121 + 15 - 25 + 4,0 + 0,0
- + 01| + 266 - 305 + 57,1| + 575 - 04 + 0,0 - 34 - 50 + 1,7 + 29 - 13 - 00
+ 0,0 + 06| + 368 + 415 - 48| - 38 - 10 - 0,0 + 31 + 3.8 - 06 + 01 - 08 - 00
+ 0,1 + 29 + 127 - 114 + 241| + 26,1 - 20 + 0,0 - 58 - 37 - 20 - 16 - 05 + 0,3
- 0,1 -| - 236 + 03| - 239| - 187 - 52 - + 22,4 + 7.3 + 15,1 + 17,3 - 22 - 0.2
+ 0,0 + 031 - 282 - 423 + 141 + 149 - 09 + 0,0 - 23,0 - 21,7 - 12 - 06 - 06 - 0,1

Monat. — 7 Bis De-
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IV. Banken

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd €

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
5379,8 4775,4 704,3 661,3 660,8 0,5 43,0 38,5 4,5 4 675,5 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
30141 2704,2 387,9 356,7 355,2 1,5 31,2 28,2 2,9 2626,2 2070,2
2997,2 2689,1 365,4 331,9 331,0 1,0 33,5 31,1 2,4 2631,8 2079,7
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 26854 21413
3000,7 26322 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1,4 2697,6 2181,8
2975,7 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1.2 2 644,6 2168,3
3024,4 2653,2 320,7 285,5 284,6 0,9 35,2 34,1 1.1 27037 21751
30225 2652,2 318,1 285,5 284,8 0,7 32,6 32,0 0,6 2704,4 2178,5
3035,2 2 668,7 333,0 301,3 300,5 0,8 31,8 31,5 0,3 27021 2183,5
3033,2 2 664,9 334,5 297,2 296,4 0,8 37,4 36,8 0,6 2 698,7 2180,2
3037,8 2661,5 325,7 290,2 289,4 0,8 35,5 34,8 0,7 27122 2 185,1
3000,7 26322 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1,4 2697,6 2181,8
3024,5 2641,8 313,0 278,9 278,2 0,7 34,1 33,2 0,9 2711,5 21914
3011,3 2641,0 316,4 284,1 283,2 1,0 32,2 31,5 0,8 2695,0 2178,8
3016,1 2 640,4 324,2 291,8 291,1 0,6 32,4 31,3 1,2 26919 2179,7
30433 2637,5 327.9 291,1 290,1 1,0 36,8 35,4 1.4 27154 2205,0
3021,0 2631,6 319,3 284,2 283,3 0,9 35,1 34,7 0,4 2701,6 2189,7
2 986,2 2634,1 321,7 293,5 292,7 0,8 28,2 27,3 0,9 2 664,6 21591
2993,2 2 643,8 331,2 295,7 294,9 0,8 35,5 35,0 0,5 2662,0 2158,9
2984,1 2643,2 321,9 292,0 291,4 0,7 29,9 29,3 0,6 2662,2 2 165,0
2986,2 2 644,7 328,8 300,2 299,8 0,4 28,5 27,1 1,4 2657,5 2164,8
29733 2643,0 334,5 301,9 301,4 0,6 32,5 30,9 1,6 26388 2 156,7
2971,5 2642,5 329,1 296,7 296,1 0,6 32,4 30,8 1.6 2642,4 2161,6
29757 2649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2644,6 2168,3
Veranderungen *
+ 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 + 59 + 1,0 + 8,4 + 7.8 + 06 - 3,4 + 32,0
- 19,2 - 18,8 - 234 - 257 - 252 - 05 + 2,3 + 2,9 - 0,6 + 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
+ 3,3 36,0 31,7 - 305 - 297 - 08 - 1,2 - 3,2 + 19 + 35,0 + 15,6
- 6,7 - 12,1 - 115 - 10,6 - 104 - 0,2 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 4,8 + 26,8
- 12,4 - 20,8 - 1 - 45 - 44 - 00 - 27 - 23 - 04 - 5.2 + 23,6
- 15,9 + 11,8 + 27,6 + 31,5 + 317 - 02 - 39 - 37 - 03 - 43,5 - 71
- 3,8 - 3,0 - 53 - 7,2 - 7.1 - 01 + 1,9 + 1,8 + 0,1 + 1.6 + 1,8
- 1.9 - 1,0 - 26 + 00 + 02 - 02 - 26 - 21 - 05 + 0,7 + 3,4
+ 12,7 + 16,5 + 14,9 + 158 + 15,7 + 0,1 - 0,8 - 0,5 - 04 - 2,2 + 5,0
- 2,0 - 3,8 + 1,5 - 41 - 41 + 0,0 + 56 + 53 + 03 - 3,5 - 3,2
+ 4,7 - 33 - 89 - 70 - 70 - 00 - 1,9 - 20 + 0,1 + 13,6 + 4,9
- 36,4 - 28,6 - 225 - 203 - 20,1 - 0,2 - 2,2 - 2,9 + 0,7 - 13,9 - 2,5
+ 24,3 + 6,5 + 9,9 + 9,0 + 8,9 + 0,2 + 0,8 + 1,4 - 05 + 14,4 + 10,1
- 13,2 - 0,8 + 3,4 + 5,3 + 5,0 + 0,3 - 1,9 - 1,8 - 01 - 16,5 - 12,6
+ 4,8 - 0,5 + 7,9 + 7.6 + 8,0 - 03 + 0,2 - 0,2 + 04 - 3,0 + 0,9
+ 28,1 - 3,1 + 3,7 - 0,7 - 1.1 + 04 + 4,4 + 4,1 + 0,2 + 24,4 + 26,1
- 22,4 - 5.9 - 86 - 68 - 68 - 01 - 1,7 - 07 - 10 - 13,8 - 15,2
- 35,8 + 1,3 + 1,5 + 84 + 85 - 02 - 69 - 74 + 05 - 37,3 - 30,8
+ 8,1 + 9,4 + 9,9 + 2,7 + 2,6 + 0,0 + 7.2 + 7.7 - 04 - 1.9 + 0,5
- 9,2 - 0,7 - 93 - 37 - 36 - 01 - 56 - 57 + 01 + 0,1 + 6,1
+ 2,2 + 1.5 + 6,8 + 8,2 + 8,4 - 0,2 - 1,4 - 2,2 + 0,8 - 4,7 - 0,2
- 4,4 - 1,7 + 5,7 + 1,7 + 1,6 + 0,1 + 4,0 + 3,8 + 0,2 - 10,2 - 2,7
- 1,7 - 0,5 - 54 - 5,3 - 5,2 - 00 - 0,1 - 0,1 - 00 + 3,6 + 4,9
+ 3,4 + 6,2 + 2,1 + 51 + 5,4 - 02 - 31 - 2,6 - 04 + 1.4 + 5.9
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Bruiche sind in den Veranderungen 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 nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen,
merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inléandische Bauspar-
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werden nicht besonders ange-

3 Bis Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossa-
mentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechsel-
bestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 einschl. ge-
ringer Betrage mittelfristiger Wechselserien. — 5 Ab 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)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
3104,5 206,8 2897,8 292,4 85,4 1193,2 868,8 33,1 835,7 235,4 71,6 17,3
1764,8 182,5 1582,3 178,9 49,2 605,6 459,5 30,9 428,6 108,6 37,5 8,7
18389 192,8 1646,0 199,7 50,1 593,9 455,9 30,4 425,5 104,9 33,1 8,4
1880,5 191,1 1689,4 189,7 48,9 556,0 440,3 25,6 414,6 11,8 4,0 8,0
1909,8 193,5 1716,3 169,9 47,3 552,1 4171 27,4 389,7 132,0 3,0 7,5
1927,7 195,0 17328 168,3 49,9 544,3 401,0 34,6 366,4 141,3 2,0 7.0
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5
19534 194,7 17588 187,9 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,4 31,7 326,6 157,4 - 4,8
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 3325 31,9 300,6 143,7 - 4,7
1976,5 198,7 17779 198,6 48,9 528,6 358,0 31,4 326,5 170,7 - 4,4
1978,4 197,0 1781,4 200,0 49,1 525,9 357,0 31,6 3253 168,9 - 4,4
1980,2 198,9 1781,3 203,3 49,0 518,7 356,4 30,8 325,6 162,2 - 4,7
19759 197,7 17781 204,4 48,7 518,4 355,9 30,9 325,0 162,6 - 4,7
1978,9 198,2 1780,7 206,1 48,6 527,1 358,4 31,4 327,0 168,7 - 4,7
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,4 31,7 326,6 157,4 - 4,8
1974,6 198,6 1776,0 216,9 48,8 520,1 355,8 31,6 324,2 164,3 - 4,7
19731 197,3 1775,7 205,8 48,6 516,1 353,3 31,5 321,8 162,8 - 4,7
1970,1 196,5 1773,6 209,6 48,2 512,2 347,9 31,4 316,5 164,4 - 4,7
1966,8 195,7 17711 238,1 49,5 510,5 345,2 31,6 313,6 165,3 - 4,7
1969,8 199,1 1770,7 219,9 49,2 511,9 343,8 32,2 311,6 168,1 - 4,7
1969,0 198,8 1770,3 190,1 48,8 505,4 345,0 33,9 3111 160,4 - 4,6
1970,9 199,0 1772,0 188,0 47,6 503,1 343,0 333 309,7 160,1 - 4,6
1980,2 202,7 17775 184,8 47,4 4971 342,3 33,9 308,4 154,8 - 4,6
1978,7 203,2 1775,5 186,1 47,2 492,7 339,1 33,3 305,7 153,6 - 4,6
1977,0 200,5 1776,5 179,7 47,1 482,1 333,7 32,0 301,6 148,4 - 4,6
1983,5 203,1 1780,4 178,1 46,9 480,8 332,0 32,0 300,0 148,7 - 4,6
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 3325 31,9 300,6 143,7 - 4,7
Veranderungen *
+ 121,8 + 251 + 96,8 + 24,6 03] + 0,0 + 85 + 62 + 23 - 78 - 06 - 01
+ 71,8 + 69| + 649 + 221 + 08| - 7,7 - 38 - 04 - 35 - 31 - 08 - 03
+ 41,9 - 28| + 447 - 98 - 12| - 354 - 16,5 - 55 - 10,9 + 10,1 - 291 - 04
+ 26,6 - 2,1 + 28,7 - 19,0 - 1,6 - 3,4 - 231 + 1,0 - 241 + 20,7 - 1,0 - 05
+ 17,9 + 0.2 + 17,8 - 1,9 + 2,6 - 59 - 16,1 + 49 - 21,0 + 11,2 - 1,0 - 05
+ 10,7 + 02| + 105 + 49 + 36| + 194 - 138 - 09 - 12,9 + 343 - 11 - 06
+ 125 + 170 + 108 + 143 - 30| - 221 - 134 + 09 - 14,2 - 77 - 10 - 20
+ 2,3 + 02| + 2,2 + 21,2 - 39| - 288 - 164 - 14 - 150 - 124 - + 03
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22| - 363 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - - 01
+ 31 + 24| + 0,7 - 13 - 04| - 0,2 - 07 + 06 - 13 + 05 - - 00
+ 1,9 - 16| + 3,5 + 15 + 02| - 2,7 - 10 + 02 - 1,2 - 17 - - 00
+ 1,8 + 18] - 0,0 + 32 - 01 - 7,2 - 05 - 08 + 03 - 67 - + 04
- 4,4 - 12 - 3,2 + 11 - 03| - 0,2 - 06 + 01 - 06 + 03 - + 0,0
+ 3,2 + 06 + 2,6 + 17 - 01 + 8,7 + 25 + 05 + 20 + 62 - - 00
- 55 - 31 - 24 + 30 - 04 - M4 + 00 + 04 - 04 - 14 - + 0,1
- 1,2 + 05 - 1,7 + 11,3 - 04 + 4,3 - 26 - 02 - 24 + 69 - - 00
- 1,5 - 13 - 0,2 - 11 - 02 - 3,9 - 25 - 01 - 24 - 1,4 - - 00
- 2,9 - 05| - 2,4 + 38 - 03| - 3,9 - 54 - 01 - 53 + 15 - - 00
- 3,5 - 08| - 2,7 + 296 + 13| - 1,7 - 27 + 01 - 28 + 10 - + 0,0
+ 3,0 + 34| - 0,5 - 18,2 - 03| + 1,4 - 14 + 07 - 20 + 28 - - 00
- 1,0 - 06 - 0,4 - 299 - 04 - 6,4 + 1,2 + 1,7 - 05 - 77 - - 00
+ 1,1 + 02| + 0,9 - 06 - 07| - 2,3 - 20 - 06 - 14 - 03 - - 00
+ 9,3 + 38| + 5.5 - 32 - 02| - 6,0 - 07 + 06 - 13 - 53 - - 00
- 1,5 + 05 - 2,0 + 1,3 - 0,2 - 4,4 - 33 - 06 - 27 - 1,2 - + 0,0
- 1,7 - 2,7 + 1,0 - 1,0 - 01 - 7.4 - 5,4 - 1.3 - 41 - 20 - + 0,0
+ 6,5 + 3,1 + 3,4 - 1,5 - 0,2 - 1.3 - 1,6 - 00 - 1.6 + 03 - - 00
+ 3,0 + 45 - 1.5 + 29 - 04 - 4,6 + 05 - 01 + 06 - 51 - + 0,1

der Wertpapierkredite in mittel- und langfristig nicht mehr moéglich. — 6 Bis
Dezember 1998: Laufzeit oder Kundigungsfrist von tber 1 Jahr bis unter 4
Jahre, ab 1999: Giber 1 Jahr bis 5 Jahre einschl. — 7 Bis Dezember 1998: Lauf-
zeit oder Kundigungsfrist von 4 Jahren und dartiber, ab 1999: von uber 5

Jahren. — 8 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite einbezogen; s. a. Anm. 2. —

9 Ohne Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderun-
gen; s. a. Anm. 10. — 10 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch
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 *
2004 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 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
2006 Dez. 22422 1177,5 1114,7 921,2 193,5 1204,2 316,1 133,0 39,3 47,2 131,4 32,4 60,9 76,0
2007 Méarz 22615 1174,9 1110,9 918,8 192,0 12291 314,4 138,5 39,6 47,7 128,7 32,5 61,2 102,5
Juni 2262,0 1172,6 1106,6 917,4 189,2 1230,7 311,4 141,2 39,6 48,0 130,6 33,2 62,5 100,6
Sept. 22788 11721 1105,7 917,6 188,2 1246,4 309,5 141,5 40,0 47,9 131,9 33,6 63,3 106,9
Dez. 2289,0 1166,7 1101,3 914,4 186,8 1259,7 306,2 145,4 41,3 47,0 135,7 33,2 65,4 101,4
Kurzfristige Kredite
2004 283,4 - 12,5 - 12,5 239,3 7.6 40,9 3,5 11,1 52,9 3,6 5,9 26,4
2005 273,2 - 11,2 - 11,2 230,0 6,7 38,8 3,2 9,7 49,2 33 6,1 32,8
2006 Dez. 269,6 - 10,5 - 10,5 228,6 6,3 39,6 31 8,38 48,6 3,2 5.5 35,0
2007 Méarz 291,4 - 10,5 - 10,5 251,6 6,1 42,6 3,5 9,5 46,2 34 5.6 58,6
Juni 292,9 - 9,6 - 9,6 252,5 5,0 45,3 3,1 9,7 46,9 3,8 6,1 55,2
Sept. 300,0 - 9,0 - 9,0 260,4 4,9 44,4 3,6 9,3 48,6 38 6,3 59,4
Dez. 301,7 - 8,6 - 8,6 261,6 4,6 46,2 4,4 8,5 52,0 3,1 7.2 52,1
Mittelfristige Kredite
2004 194,3 - 38,8 - 38,8 119,9 11,8 16,4 2,5 5,6 11,1 3,2 11,3 7.6
2005 194,6 - 35,7 - 35,7 122,5 10,7 15,6 2,1 5.2 11,4 3,0 10,6 10,8
2006 Dez. 194,5 - 344 - 34,4 124,6 10,5 18,5 2,2 51 11,4 2,9 10,6 11,7
2007 Méarz 196,5 - 335 - 33,5 128,2 10,5 20,5 2,1 5.1 11,3 2,9 10,5 14,6
Juni 198,8 - 33,1 - 33,1 131,2 10,6 20,3 2,1 5,3 12,4 2,9 11,1 15,6
Sept. 203,2 - 32,5 - 32,5 135,8 10,3 21,1 2,2 5.5 12,7 3,0 11,8 16,9
Dez. 207,7 - 32,2 - 32,2 141,5 10,4 22,3 2,2 5.6 13,1 2,9 12,5 17,4
Langfristige Kredite
2004 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 17588 1154,5 1046,3 895,9 150,4 847,2 293,9 76,2 31,8 34,5 73,5 25,2 41,1 30,4
2006 Dez. 17781 1177,5 1069,8 921,2 148,6 850,9 299,3 74,9 34,0 333 71,4 26,4 44,7 29,3
2007 Méarz 1773,6 1174,9 1066,8 918,8 148,0 849,3 297,9 75,5 34,0 33,1 71,2 26,2 45,1 29,3
Juni 1770,3 1172,6 1063,9 917,4 146,5 847,0 295,8 75,5 34,3 33,0 71,3 26,4 45,3 29,9
Sept. 17755 11721 1064,2 917,6 146,6 850,2 294,3 76,0 34,2 33,0 70,6 26,8 45,2 30,6
Dez. 1779,6 1166,7 1060,5 914,4 146,0 856,5 291,2 76,9 34,7 33,0 70,6 27,2 45,7 31,9
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2006 4.Vj. - 379| - 36| + 01| - 05| + 06| - 368| - 2,1 - 33| + 02| - 2,2| + 1.2 - 05| - 03| - 274
2007 1.Vj. + 16,2 - 1,7 - 38| - 18| - 20| + 216| - 1.7 + 55| + 03| + 05| - 26| + 01| + 04| + 227
2.Vj. - 08 - 58/ - 300 - 29, - 00} + 04, - 18 + 25| + 00| + 03] + 20| + 07| + 12| - 30
3.V]. + 164| - 20| - 01| - 04| + 03| + 16,0 - 09| + 03| + 09| - 01| + 1.3 + 04| + 08| + 57
4.Vj. + 94| - 461 - 291 - 231 - 061 + 125] - .81 + 391 + .31 - 1,01 + 361 - 051 + 2,11 - 5,6
Kurzfristige Kredite
2006 4.Vj. - 31,2 -1l - 05 -l - o5} - 299 - 02| - 37| - 02| - 14| + 18 - 07| - 08| - 254
2007 1.Vj. + 21,8 - - 0,0 - - 00| + 230 - 02| + 30 + 04| + 07| - 2,3 + 02| + 01| + 235
2.Vj. + 07 -1 - 00 -\ - o0} + 01| - 01| + 28 - 04| + 02} + 07| + 05| + 05| - 4
3.Vij. + 75 -1 - 02 -1 - 02 + 79| - 01| - 1,0l + 05| - 03] + 1.7 - 01| + 02| + 42
4.Vj. + 1.6 -1 - 0,4 -1 - 041 + 1,21 - 031 + 1.81 + 081 - 091 + 34| - 061 + 1,01 - 7.3
Mittelfristige Kredite
2006 4.Vj. - 37 -1 - 00 -l - o0} - 26/ + 00 - 03 - 01 - 034 - 01 - 01| + 01| - 06
2007 1.Vj. - 1,2 - - 0,5 - - 05| - 00| + 00| + 19| - 01| + 01| - 01| - 00| - 01| - 0,8
2.V]. + 2,1 -1 - 0,2 -1 - 02| + 28| + 03| - 01| + 00| + 02| + 1.1 + 00| + 06| + 0,8
3.Vj. + 45 -1 - 06 -l - 06| + 46| - 04, + 08 + O1} + 02 + 03} + O1| + 07| + 1.4
4.Vj. + 4,9 -1 - 0,2 -1 - 0,21 + 62| + 041 + 1,21 - 001 + 0,11 + 041 - 011 + 071 + 0,5
Langfristige Kredite
2006 4.Vj. - 30/ - 36| + 06| - o5 + 11 - 42| - 19| + 07| + 05| - o5 - o5/ + 03] + 03] - 14
2007 1.Vj. - 44| - 1.7 - 33| - 18] - 15| - 14| - 15| + 06| + 00| - 02| - 02| - 01| + 04| - 0,1
2.Vj. - 35 - 58] - 2,7 - 29| + 02| - 25| - 20| - 01| + 04| - 00| + 02| + 02| + 02| + 0,6
3.V]. + 45| - 20| + 07| - 04| + 1,11 + 35| - 04| + 05| + 04| + 00| - 07| + 04| - 01| + 0,2
4.Vj. + 291 - 46|l - 231 - 231 - o0l + 50/ - 19/ + 091 + 05l - 02I - 01/ + 02| + 04l + 12
* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bauspar- jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen
kassen nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistisch bedingte Verande- durch nachtréagliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
rungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den nen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Ohne Treuhandkredite. —
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges |Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fur den
unter- gesell- stlcks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen [nehmen  |schaften |wesen standige 4) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 5) |konten zusammen |nungsbau | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende * Kredite insgesamt
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
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| 2005
684,0 164,2 39,5 197,0 396,6 60,2 10234 795,0 228,4 130,6 17,6 14,7 3,7| 2006 Dez.
678,4 163,0 40,3 195,2 392,7 59,7 1017,9 792,7 225,2 129,8 16,9 14,6 3,7| 2007 Marz
675,1 162,4 41,6 193,4 390,5 59,9 1017,0 791,6 225,4 129,6 17,6 14,3 3,6 Juni
681,4 163,2 45,0 194,1 388,1 59,5 1018,2 792,6 225,5 130,9 17,2 14,2 3,6 Sept.
690,3 165,0 46,2 197,5 386,6 58,2 1015,2 791,6 223,7 129,3 17,2 14,0 3,5 Dez.
Kurzfristige Kredite
95,0 15,8 11,5 27,6 44,4 11,4 43,0 4,9 38,0 2,3 19,9 1,1 0,0/ 2004
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/ 2005
84,9 13,9 10,1 22,1 36,7 10,0 39,8 4,2 35,6 2,8 17,6 1,2 0,0| 2006 Dez.
82,2 12,6 10,1 22,1 36,2 10,3 38,9 4,5 34,4 2,6 16,9 1,0 0,0 2007 Mérz
82,4 12,5 11,0 22,0 36,2 10,3 39,5 4,6 35,0 2,6 17,6 0,9 0,0 Juni
85,0 12,7 13,1 21,6 35,3 10,0 38,8 41 34,8 2,6 17,2 0,8 0,0 Sept.
88,0 13,0 13,0 23,3 35,7 9,4 39,2 4,0 35,2 2,5 17,2 0,8 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
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
63,7 7.3 6,5 15,9 29,8 3,8 71,5 25,0 46,5 37,2 - 0, 0, 2005
62,3 6,9 5,9 15,8 27,7 3,8 69,3 23,9 45,4 37,0 - 0,6 0,1| 2006 Dez.
61,2 6,5 6,3 15,7 27,5 3,8 67,7 23,0 44,7 36,9 - 0,6 0,0 2007 Mérz
61,5 6,5 6,8 16,0 27,4 3,8 66,9 22,5 44,4 36,8 - 0,7 0,0 Juni
62,7 7,0 6,8 16,6 27,5 3,8 66,8 22,2 44,6 36,9 - 0,6 0,0 Sept.
65,7 7.4 7,5 17,7 27,4 3,7 65,4 21,7 43,6 35,8 - 0,7 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
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
534,4 138,9 23,8 159,6 337,6 46,2 899,6 749,4 150,2 90,3 - 12,0 3,1| 2005
536,9 143,4 23,4 159,1 332,1 46,5 914,3 766,8 147,4 90,8 - 12,9 3,6 2006 Dez.
535,0 143,9 24,0 157,5 328,9 45,7 911,3 765,2 146,1 90,3 - 12,9 3,7| 2007 Mérz
531,2 143,4 23,8 155,4 326,9 45,8 910,5 764,6 146,0 90,3 - 12,7 3,6 Juni
533,7 143,5 25,1 155,9 325,2 45,7 912,6 766,3 146,2 91,4 - 12,7 3,6 Sept.
536,6 144,7 25,7 156,5 323,5 45,1 910,6 765,8 144,8 90,9 - 12,5 3,4 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 44| - 05| - 10| - 2,6 - 43| - 1.3 - 1.2 + 2,1 - 33| - 05| - 08| + 0,1 + 0,0] 2006 4.Vj.
- 53| - 1,2] + 09 - 14| - 42| - 00| - 53| - 2,1 - 3,1 - 07 - 06 - 0,1 + 0,0| 2007 1.Vj.
- 34| - 05] + 1,2 - 20| - 2,1 + 0,1 - 09 - 1,01 + 0,1 + 03] + 0,7 - 03] - 0,1 2.V].
+ 67| + 08| + 30| + 05 - 1.7 - 05 + 05| + 08| - 03| + 1.2 - 04| - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 871 + 151 + 1.1 + 361 - 1,51 - 121 - 291 - 091 - 2,00 - 161 - 00| - 0,1 - 0,1 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 04| + 06| - 02| - 04| - 14| - 1.2 - 1.2 - 03| - 09| - 00| - 08| - 00| - 0,0/ 2006 4.vj.
- 26| - 1.4 - 0,1 + 00| - 08| + 03] - 09| + 02| - 1.2 - 02} - 06| - 02 - 0,0/ 2007 1.
+ 02| - 00| + 09| - 0,1 - 00| - 00} + 07| + 0,1 + 06| - 00| + 07| - 0,1 - 0,0 2.Vj.
+ 26| + 02| + 2,1 - 04 - 09| - 03] - 03| - 0,1 - 02| + 00| - 04| - 0,1 + 0,0 3.Vj.
+ 300 + 031 - 0,1 + 171 + 03| - 061 + 04| - 0,1 + 051 - 00| - 00| - 00| + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 1.2 + 02| - 08| - 04| - 07| + 00| - 1.1 - 00| - 1.0 - 0,5 -1 - 00| + 0,0/ 2006 4.vj.
- 09| - 04| + 04| + 0,1 - 02| - 00| - 1.3 - 06| - 07| - 0,2 -1+ 0,1 - 0,0 2007 1.Vj.
+ 02 - 00] + 05] + 03| - 0,1 + 00| - 08] - 06 - 02 - 0,1 - + 00} - 0,0 2.V].
+ 1.2 + 06| + 00| + 06 + 01| - 00} - 01| - 03| + 01| + 0,1 -1 - 00| - 0,0 3.Vj.
+ 351 + 061 + 071 + 1.21 - 001 - 0,1 - .51 - 061 - 091 - 1.1 -1+ 0,1 + 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
- 35| - 1.2 + 00| - 18] - 2,1 - 02| + 1.1 + 25| - 1.4 + 0,0 -1 + 0,1 + 0,0 2006 4.Vj.
- 1.8 + 05| + 06| - 1.5 - 31 - 04 - 30| - 1.8 - 1.2 - 0,3 -1+ 00| + 0,1] 2007 1.Vj.
- 39| - 04| - 0,1 - 23] - 20| + 0,1 - 08| - 06| - 02| + 0,4 -1 - 02| - 0,1 2.Vj.
+ 28] + 0,1 + 08 + 04| - 09 - 02| + 1,00 + 1,1 - 02 + 1,1 -1 + 00} - 0,0 3.V].
+ 2,21 + 071 + 051 + 061 - .81 - 051 - 191 - 031 - 1.6l - 0,5 -1 - 031 - 0,1 4.Vj.
2 Einschl. Gewinnung von Steinen und Erden. — 3 Zuzgl. Instandhaltung Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt worden
und Reparatur von Kraftfahrzeugen und Gebrauchsgitern. — 4 Einschl. sind.

Einzelkaufleute. — 5 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fur den
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IV. Banken

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

inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)™®

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von tber 1 Jahr 2) Nachrangige |in Termin-
und Verbindlich- |einlagen
aufge- mit keiten (ohne |enthalten:
nommene Befristung bis borsenfahige |Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- |Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt |einlagen insgesamt |einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2005 2276,6 717,0 864,4 231,3 633,1 8,2 624,9 603,4 91,9 42,4 31,6 12,6
2006 2394,6 747,7 962,8 289,5 673,3 11,7 661,6 586,5 97,5 37,8 30,4 11,2
2007 25791 779,9 11254 418,9 706,5 22,8 683,7 555,4 118,4 36,4 35,0 22,6
2007 Jan. 24014 746,2 973,6 296,4 677,3 12,4 664,9 582,2 99,4 38,9 30,3 19,8
Febr. 2409,8 746,2 982,5 302,4 680,1 12,7 667,4 580,3 100,8 38,8 30,1 23,1
Marz 2417,2 747,5 988,7 309,0 679,7 13,2 666,4 578,6 102,5 38,5 30,0 24,3
April 2434,0 756,1 999,6 316,6 683,0 13,5 669,5 574,6 103,7 38,3 30,0 24,2
Mai 24451 761,0 1008,9 324,3 684,6 13,9 670,8 570,1 105,0 37,6 29,8 22,0
Juni 2 464,9 772,5 1019,0 329,6 689,4 15,3 674,1 566,7 106,6 37,5 30,2 23,9
Juli 2464,7 775,2 1019,2 327,8 691,5 16,0 675,5 561,6 108,7 36,6 33,4 22,0
Aug. 24833 769,5 1045,6 353,1 692,5 16,4 676,0 557,8 110,3 36,4 33,3 23,9
Sept. 2510,2 782,1 1061,7 364,6 697,1 17,0 680,0 554,8 111,6 36,4 34,2 29,3
Okt. 2506,9 770,4 1071,5 375,7 695,8 17,7 678,1 551,2 113,8 36,5 34,1 30,1
Nov. 2551,3 800,8 1085,7 387,0 698,7 19,8 678,8 548,1 116,7 36,4 35,0 34,5
Dez. 25791 779,9 1125,4 418,9 706,5 22,8 683,7 555,4 118,4 36,4 35,0 22,6
Veranderungen *
2006 + 118,0 30,0 + 97,7 + 575 + 40,2 + 35 + 36,6 - 16,8 + 72 - 41 + 01 - 22
2007 + 1811 + 316| + 1605| + 127,5 + 33,0 + 11,0 + 22,0 - 311 + 201 - 20 + 33 + 99
2007 Jan. + 6,7 - 1.5 + 10,9 + 6,9 + 4.1 + 07 + 34 - 44 + 1,6 - 01 - 01 + 86
Febr. + 84| - 0,1 + 88| + 6,0 + 28 + 03 + 25 - 1, + 14 - 01 - 01 + 33
Marz + 7.4 + 1.3 + 6,2 + 6,6 - 04 + 0,6 - 09 - 1,8 + 1,6 - 03 - 01 + 1,2
April + 162 + 81| + 109| + 7,6 + 33 + 02 + 30 - 39 + 1,2 - 02 - 00 - 00
Mai + 11 + 4,9 + 9,3 + 7.7 + 1,7 + 04 + 1,3 - 45 + 14 - 07 - 01 - 22
Juni + 183] + 11,5| + 86| + 3,8 + 48 + 14 + 34 - 35 + 16 - 01 - 01 + 05
Juli - 0,8 + 2,6 - 0,3 - 1.8 + 15 + 0,6 + 09 - 51 + 20 - 04 + 2,7 - 20
Aug. + 182 - 57 + 262 + 253 + 09 + 05 + 04 - 37 + 14 - 01 - 01 + 20
Sept. + 26,9 + 12,6 + 16,1 + 11,5 + 46 + 0,6 + 4,0 - 30 + 1,2 - 01 + 09 + 54
Okt. - 32 - 17| + 99| + 111 - 12 + 07 - 19 - 36 + 23 + 01 - 01 + 08
Nov. + 441 + 304| + 142 + 10| + 32| + 21| + 10 - 31| + 26| - 01 + 06 + 44
Dez. + 27,9 - 209 + 39,7 + 31,9 + 78 + 29 + 49 + 73 + 1,7 + 0,1 + 0,0 - 11,9
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2005 103,7 21,0 78,7 31,7 47,0 0,5 46,5 2,4 1.5 32,3 1,0 -
2006 134,4 26,7 104,0 51,1 52,9 2,1 50,8 2,1 1.6 28,2 0,8 -
2007 158,5 28,0 127,7 71,9 55,8 3,7 52,1 1.4 1.5 27,6 4,5 -
2007 Jan. 128,6 23,0 102,0 48,4 53,6 2,5 51,1 2,0 1.6 29,3 0,8 -
Febr. 131,1 24,1 103,4 49,5 53,8 2,5 51,3 2,1 1.6 29,2 0,8 -
Marz 131,0 22,8 104,6 51,3 53,2 2,5 50,7 21 1.6 29,0 0,8 -
April 133,3 23,7 106,0 52,6 53,4 2,5 51,0 2,0 1.6 28,9 0,8 -
Mai 143,8 25,4 115,0 61,3 53,7 2,5 51,2 1,9 1,6 28,8 0,8 -
Juni 145,0 25,4 116,3 61,6 54,6 3,4 51,2 1.8 1.5 28,7 1,3 -
Juli 142,1 26,0 112,9 57,6 55,3 3,5 51,8 1.7 1,5 27,8 4,6 -
Aug. 145,1 23,1 118,8 63,5 55,3 3,5 51,8 1,6 1,5 27,7 4,5 -
Sept. 149,3 26,6 119,6 64,4 55,1 3,6 51,6 1,6 1,5 27,6 4,5 -
Okt. 146,1 27,1 116,0 61,2 54,8 3,2 51,6 1.5 1.5 27,6 4,5 -
Nov. 157,0 27,3 126,8 71,8 55,1 3,4 51,7 1.4 1.5 27,5 4,5 -
Dez. 158,5 28,0 127,7 71,9 55,8 3,7 52,1 1.4 1,5 27,6 4,5 -
Veranderungen
2006 + 30,7 + 5,7 + 253 + 19,4 + 59 + 1,6 + 43 - 04 + 01 - 40 - 01 -
2007 + 235| + 1,2 + 230 + 208 + 22 + 16 + 06 - 06 - 01 - 1.2 + 26 -
2007 Jan. - 60| - 371 - 2,2 - 2,7 + 05 + 03 + 02 - 00 - 00 - 01 + 00 -
Febr. + 25| + 1.1 + 1.4 + 1.1 + 03 + ,0 + 03 + 01 - 00 - 01 + 00 -
Marz - 0,1 - 1.3 + 1.2 + 1.8 - 06 + 00 - 06 - 00 - 00 - 03 - 00 -
April + 2,2 + 0,9 + 14| + 1,3 + 02 - 00 + 0,2 - 01 + 00 - 01 + 0,0 -
Mai + 10,5 + 1,7 + 8,9 + 8,7 + 02 + 00 + 0,2 - 01 - 00 - 01 - 00 -
Juni + 1,2 + 0,0 + 1,3 + 0,3 + 1,0 + 09 + 0,1 - 01 - 01 - 01 - 0,0 -
Juli - 3,4 + 0,6 - 3,9 - 4,1 + 01 + 01 + 00 - 01 + 00 - 04 + 2,7 -
Aug. + 30| - 29| + 60| + 5.9 + 01 + 01 - 00 - 00 - 00 - 01 - 00 -
Sept. + 4,2 + 3,5 + 0,8 + 0,9 - 02 + 00 - 02 - 01 - 00 - 01 - 00 -
Okt. - 32| + 05| - 36| - 3,2 - 03 - 0, + 01 - 01 - 00 + 00 - 00 -
Nov. + 10,9 + 0,2 + 10,8 + 10,6 + 0,2 + 0,2 + 0,0 - 01 + 0,0 - 0,0 - -
Dez. + 151 + 071 + 091 + 0,1 + 08 + 04 + 04 - 00 - 00 + 00 - 00 -

*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
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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 *
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
2006 2 260,2 721,0 858,8 238,4 620,4 9,6 610,8 584,5 95,9 9,6 29,5 11,2
2007 2420,6 751,9 997,7 347,0 650,7 19,0 631,7 554,0 116,9 8,8 30,5 22,6
2007 Jan. 22729 723,2 871,7 247,9 623,7 9,9 613,8 580,2 97,9 9,6 29,4 19,8
Febr. 22787 7221 879,1 252,9 626,2 10,2 616,0 578,3 99,3 9,6 29,3 23,1
Marz 2 286,1 724,6 884,1 257,6 626,5 10,7 615,7 576,5 100,9 9,6 29,2 24,3
April 2 300,7 732,4 893,6 264,0 629,5 11,0 618,5 572,6 102,1 9,4 29,1 24,2
Mai 2301,3 735,6 893,9 263,0 631,0 11,4 619,6 568,3 103,5 8,8 29,0 22,0
Juni 2319,9 7471 902,8 268,0 634,8 11,9 622,9 564,9 105,2 8,8 28,9 23,9
Juli 2322,6 749,2 906,4 270,2 636,2 12,5 623,7 559,9 107,2 8,8 28,8 22,0
Aug. 23382 746,4 926,8 289,6 637,2 12,9 624,2 556,2 108,8 8,8 28,8 23,9
Sept. 2360,9 755,5 942,1 300,2 641,9 13,5 628,4 553,3 110,1 8,8 29,7 29,3
Okt. 2360,8 743,2 955,5 314,5 641,0 14,5 626,5 549,7 12,4 8,9 29,6 30,1
Nov. 2394,2 773,5 958,9 315,3 643,6 16,5 627,2 546,7 115,2 8,8 30,5 34,5
Dez. 2420,6 751,9 997,7 347,0 650,7 19,0 631,7 554,0 116,9 8,8 30,5 22,6
Veranderungen *
2006 + 87,3 + 243 + 723 + 381 + 34,2 + 19 + 32,4 - 16,5 + 71 - 01 + 03 - 22
2007 + 1576/ + 303| + 1376| + 1068 + 30,8 + 94 + 21,4 - 305 + 20,2 - 07 + 07 + 99
2007 Jan. + 12,7 + 2,3 + 131 + 9,5 + 3,6 + 03 + 3.2 - 43 + 16 + 00 - 0,1 + 86
Febr. + 58] - 1.1 + 74| + 4,9 + 25 + 03 + 22 - 19 + 14 - 00 - 01 + 33
Marz + 7.4 + 2,6 + 5,0 + 4,8 + 0,2 + 0,6 - 03 - 18 + 1,6 + 0,0 - 01 + 1,2
April + 140 + 72| + 95| + 6,4 + 31 + 03 + 2,8 - 39 + 11 0,1 - 01 - 00
Mai + 0,6 + 3,2 + 0,4 - 1,0 + 14 + 03 + 1,1 - 44 + 14 - 06 - 0,1 - 22
Juni + 17,20 + 11,5 + 73| + 3,5 + 38 + 06 + 33 - 34 + 1,7 + 00 - 01 + 05
Juli + 2,7 + 2,1 + 3,6 + 2,2 + 14 + 06 + 08 - 50 + 20 - 00 - 00 - 20
Aug. + 152| - 28| + 203] + 194 + 09 + 04 + 04 - 37 + 14 + 00 - 00 + 20
Sept. + 22,7 + 9,0 + 15,3 + 10,5 + 48 + 0,6 + 4,2 - 29 + 1,3 + 0,0 + 0, + 5,4
Okt. - 01| - 122 + 134| + 143 - 09 + 1,1 - 20 - 36 + 23 + 0,1 - 01 + 08
Nov. + 332 + 303 + 3,4 + 0,4 + 29 + 19 + 1,0 - 30 + 2,6 - 01 + 06 + 44
Dez. + 26,4 - 215 + 38,8 + 31,8 + 7.1 + 2,6 + 45 + 73 + 1,7 + 0,0 + 0,0 - 11,9
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
2006 874,9 256,1 594,1 122,8 471,3 3,2 468,1 4,5 20,2 9,1 20,0 11,2
2007 961,9 264,9 672,9 178,6 494,3 5.5 488,8 3,9 20,1 83 21,5 22,6
2007 Jan. 891,4 263,5 602,9 128,4 474,5 3,4 4711 4,6 20,4 9,1 20,0 19,8
Febr. 891,5 257,5 609,1 132,0 4771 3,5 473,6 4,6 20,4 9,1 19,9 23,1
Marz 893,5 258,8 609,6 132,9 476,7 3,7 473,0 4,6 20,6 9,1 19,9 24,3
April 906,5 263,7 617,7 137,8 479,9 3,8 476,1 4,5 20,5 8,9 19,9 24,2
Mai 903,6 263,8 614,9 133,4 481,5 3,9 477,6 4,5 20,4 83 19,8 22,0
Juni 913,4 268,4 620,2 134,9 485,3 41 481,2 4,4 20,4 8,3 19,7 23,9
Juli 919,2 273,9 620,7 133,8 486,9 43 482,7 4,3 20,3 83 19,8 22,0
Aug. 926,1 267,8 634,0 146,2 487,8 43 483,4 41 20,1 83 19,8 23,9
Sept. 944,2 277,7 642,5 150,7 491,8 4,5 487,3 4,0 20,0 8,3 20,8 29,3
Okt. 944,7 269,7 651,1 160,8 490,3 4,5 485,8 4,0 19,9 8,4 20,8 30,1
Nov. 962,6 288,7 649,9 158,2 491,7 5.0 486,7 3,9 20,0 8,3 21,4 34,5
Dez. 961,9 264,9 672,9 178,6 494,3 5.5 488,8 3,9 20,1 83 21,5 22,6
Veranderungen *
2006 + 635 + 222 + 425 + 13,4 + 29,1 + 07 + 28,4 - 05 - 08 - 01 + 06 - 22
2007 + 848 + 81| + 776 + 539 + 237 + 23 + 21,4 - 06 - 04 - 07 + 15 + 99
2007 Jan. + 165 + 74| + 9.1 + 5,6 + 35 + 0,2 + 33 + 0,0 - 01 + 00 - 00 + 86
Febr. + 01| - 60| + 62| + 3,6 + 26 + 0,1 + 25 + 0,0 - 01 - 00 - 01 + 33
Marz + 2,1 + 1,3 + 0,6 + 0,9 - 04 + 03 - 06 - 00 + 0.2 + 00 - 00 + 12
April + 124 + 43 + 8,1 + 4,8 + 3.2 + 0,1 + 3,1 - 00 - 00 0,1 + 0,0 - 00
Mai - 2,8 + 0,1 - 2,8 - 4,4 + 16 + 0,1 + 15 - 01 - 02 - 06 - 01 - 22
Juni + 83| + 46| + 37 - 0,0 + 38 + 02 + 3,6 - 01 + 0,0 + 00 - 01 + 05
Juli + 5,8 + 55 + 0,6 - 1.1 + 16 + 0.2 + 15 - 01 - 01 - 00 + 0,1 - 20
Aug. + 67| - 61| + 132] + 124 + 08 + 00 + 08 - 02 - 02 + 00 - 00 + 20
Sept. + 18,2 + 9,8 + 8,6 + 4,5 + 4,1 + 0,2 + 39 - 01 - 02 + 0,0 + 10 + 54
Okt. + 04| - 80| + 85| + 101 - 15 - 00 - 15 - 01 - 01 + 0,1 - + 08
Nov. + 17,9 + 191 - 1,2 - 3,0 + 18 + 05 + 1.2 - 0,1 + 0,1 - 01 + 06 + 44
Dez. - 071 - 2391 + 231 + 204 + 2,6 + 05 + 2,1 + 0,0 + 0,1 + 00 + 0,1 - 11,9

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich  |sonstige nen ohne schaftlich  |sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt |sammen standige standige personen zweck insgesamt |sammen standige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1363,1 462,8 448,1 79,7 305,1 63,2 14,8 234,9 217,0 23,7 179,0 14,2
1385,3 464,9 450,3 81,7 307,4 61,1 14,6 264,7 245,7 30,1 198,6 16,9
1458,7 487,1 4721 83,9 320,9 67,2 15,0 324,8 300,7 41,7 234,3 24,7
1403,4 475,3 459,7 82,5 313,8 63,4 15,6 285,6 265,0 33,2 211,6 20,1
1412,2 478,6 463,2 84,7 314,6 64,0 15,4 292,8 2711 34,9 215,2 20,9
1416,7 477,8 462,6 81,5 3171 64,0 15,2 299,5 2771 36,4 218,8 21,8
1416,2 473,5 458,3 82,9 312,2 63,1 15,3 304,4 282,1 37,4 2221 22,5
1431,7 484,7 469,4 83,3 319,2 66,9 15,4 309,0 286,5 38,0 225,3 23,2
1458,7 487,1 4721 83,9 320,9 67,2 15,0 324,8 300,7 41,7 234,3 24,7
Veranderungen *
+ 23,8 + 2,1 + 2,2 + 1.9 - 0,9 + 1,2 - 02 + 29,8 + 287 + 58 + 19,9 + 3,0
+ 72,9 + 22,2 + 21,8 + 2,2 + 16,0 + 36 + 04 + 60,0 + 549 + 11,6 + 35,6 + 7.8
- 31 - 3,4 - 2,8 + 1,0 - 3,6 - 02 - 06 + 3,0 + 3,2 + 07 + 2,1 + 04
+ 85 + 33 + 35 + 22 + 08 + 06 - 02 + 71 + 60 + 17 + 35 + 08
+ 45 - 0,8 - 0,6 - 3,2 + 2,5 + 0,0 - 02 + 6,7 + 6,0 + 15 + 3,6 + 0,9
- 05 - 4,3 - 4,4 + 1.4 - 4,9 - 09 + 0,1 + 4,9 + 5,0 + 1,0 + 33 + 0,7
+ 153 + 11,2 + 111 + 0,4 + 9,4 + 13 + 0,1 + 4,6 + 4,4 + 06 + 3,2 + 0,6
+ 27,1 + 2,4 + 2,7 + 0,7 + 1,7 + 03 - 03 + 158 + 141 + 3,6 + 90 + 1,5

*S. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Brliche sind in den Verédnderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- 1 Einschl. nachrangiger

laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im

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

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus

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 zZu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- |Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- |Treuhand-
insgesamt sammen |einlagen |einschl. 1 Jahr briefe 2)  |kredite sammen |einlagen |einschl. 1 Jahr briefe 2)  |kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
134,4 41,9 2,1 6,2 33,6 0,0 9,5 18,0 5.4 2,5 10,0 0,1 18,5
158,5 38,3 1,9 31 33,2 0,0 8,2 27,9 6,0 11,2 10,6 0,1 19,1
142,1 41,8 2,4 4,5 34,8 0,0 83 24,0 6.3 7.9 9,7 0,1 19,2
145,1 41,1 1.6 4,7 34,8 0,0 8,3 24,7 4,2 10,6 9,7 0,1 19,1
149,3 39,6 2,6 2,9 34,1 0,0 8,2 30,4 6,8 13,8 9,8 0,1 19,1
146,1 38,2 1,6 2,8 33,8 0,0 8,2 29,1 8,6 10,8 9,6 0,1 19,1
157,0 41,9 1,9 6,2 33,8 0,0 8,2 25,0 4,2 1,1 9,7 0,1 19,0
158,5 38,3 1.9 3,1 33,2 0,0 8,2 27,9 6,0 11,2 10,6 0,1 19,1
Veranderungen *
+ 30,7 + 31 + 0,8 - 17 + 4,0 - 00 - 34 + 1,7 + 1,6 + 0,1 + 0,1 - 0,0 - 06
+ 23,5 - 43 - 0,2 - 31 - 10 - 00 - 05 + 98 + 0,6 + 8,6 + 0,6 + 0,0 - 08
- 34 - 53 - 1,0 - 44 + 0,1 - 0,0 - 03 + 1,5 + 1,2 + 03 - 00 + 0,0 - 01
+ 3,0 - 07 - 09 + 0,2 - 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,6 - 21 + 2,7 + 0,0 + 0,0 - 0.2
+ 4.2 - 15 + 1,0 - 19 - 06 - - 01 + 58 + 2,6 + 3,2 + 0,0 - 0,0 + 0,0
- 32 - 14 - 1,0 - 01 - 03 - 00 + 0,0 - 1.4 + 1,7 - 29 - 0,1 + 0,0 - 00
+ 10,9 + 3,7 + 0,3 + 34 - 00 - 00 - 00 - 40 - 44 + 0,3 + 0,1 + 0,0 - 00
+ 15 - 37 + 0,0 - 31 - 0,6 - 00 - 01 + 29 + 1,8 + 0,1 + 1,0 + 0,0 + 0,1
*S. Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treu- lichen Haushalte, die unter Unternehmen erfasst sind. Statistische Bruche
handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, sind in den Veranderungen 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 &ffent-
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neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. Anderungen durch
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-  |in Termin-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne |einlagen
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa- enthalten:
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- |Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr | zu- bis 2 Jahre |uber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt |personen |zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
17,9 90,8 144,1 53 138,8 596,0 586,4 9,6 69,3 0,5 11,3 -
19,1 115,6 149,2 6,4 142,7 580,0 571.1 8,9 75,7 0,5 9,5 -
24,1 168,4 156,4 13,5 142,8 550,1 542,4 7.7 96,8 0,5 9,0 -
20,7 136,3 149,3 8,2 141,1 555,6 547,4 8,1 86,9 0,5 9,0 -
21,7 143,4 149,4 8,6 140,8 552,1 544,0 8,0 88,7 0,5 9,0 -
22,5 149,4 150,1 9,0 1411 549,2 541,2 8,0 90,1 0,5 8,9 -
22,3 153,7 150,8 10,1 140,7 545,7 537,8 7,9 92,5 0,5 8,8 -
22,5 1571 151,9 11,5 140,5 542,7 535,1 7,7 95,1 0,5 9,0 -
24,1 168,4 156,4 13,5 142,8 550,1 542,4 77 96,8 0,5 9,0 -
Veranderungen *
+ 11 + 24,7 + 5,1 + 1,1 + 4,0 - 16,0 - 153 - 07 + 79 + 0,0 - 03 -
+ 50 + 52,9 + 71 + 71 + 00 - 299 - 287 - 12 + 20,6 + 0,0 - 08 -
- 02 + 33 - 02 + 04 - 06 - 49 - 48 - 01 + 21 - - 01 -
+ 11 + 7,0 + 00 + 04 - 04 - 35 - 34 - 01 + 16 - 00 - 00 -
+ 07 + 6,0 + 0,7 + 04 + 03 - 29 - 28 - 01 + 14 + 0,0 - 01 -
- 01 + 43 + 0,6 + 1,1 - 05 - 35 - 34 - 01 + 23 + 0,0 - 01 -
+ 02 + 34 + 1,2 + 1.4 - 02 - 30 - 27 - 03 + 24 - 00 - 01 -
+ 1,6 + 11,3 + 4,4 + 2,1 + 24 + 73 + 73 + 0,1 + 1,6 + 00 - 00 -
Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. keiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 5 In den
IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 2. — 4 Einschl. Verbindlich- Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbéande (einschl. kommunaler Zweckverbande) |Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zZu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
28,0 11,8 10,4 2,6 3,2 0,3 20,7 41 11,0 4,9 0,7 0,0
30,5 11,5 12,7 3,4 3,0 0,3 44,0 7,8 29,7 6,0 0,6 0,0
37,8 12,3 19,5 3,6 2,5 0,3 54,5 7,7 38,1 8,4 0,3 0,0
32,3 10,3 15,9 3,5 2,7 0,3 43,9 7,0 29,3 7,2 0,4 0,0
36,1 11,4 18,5 3,5 2,7 0,3 43,2 5.9 29,7 73 0,4 0,0
34,7 10,3 18,3 3,6 2,6 0,3 44,5 6,9 29,5 7,7 0,4 0,0
333 10,0 17,3 3,5 2,5 0,3 45,5 7,0 30,3 7.8 0,3 0,0
37,1 11,6 19,4 3,6 2,5 0,3 53,0 9,6 35,1 8,0 0,4 0,0
37,8 12,3 19,5 3,6 2,5 0,3 54,5 7.7 38,1 8,4 0,3 0,0
Veranderungen
+ 25 - 03 + 23 + 07 - 02 - 00| + 233 + 36| + 187 + 11 - 01 - 00
+ 7.4 + 09 + 6,8 + 0,2 - 05 - 00 + 10,5 - 01 + 8,4 + 2,4 - 0.2 - 00
- 02 - 04 + 03 - 00 - 01 -+ 0,6 + 07| - 0,2 + 01 - 00 -
+ 3,7 + 11 + 2,6 + 0,0 - 0,0 - - 0,6 - 11 + 0,4 + 0,0 - 0,0 -
- 1.4 - 11 - 02 + 00 - 01 - 00| + 1,2 + 10| - 0,2 + 04 - 00 -
- 1.4 - 03 - 10 - 00 - 01 -+ 1,0 + 00| + 0,8 + 0,1 - 00 -
+ 3,7 + 1,6 + 21 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 7.5 + 2,6 + 4,7 + 0,2 + 0,0 -
+ 08 + 0,7 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 001 + 1.5 - 191 + 3,1 + 03 - 00 - 00
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, .Deutsche Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 2 Einschl. Verbindlichkeiten

werden nicht besonders angemerkt. — 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds,

ERP-Sondervermdgen,

Fonds

aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 3 Einschl. Bauspar-
einlagen. — 4 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 3.
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10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFIs) abgegebene Sparbriefe der Banken (MFIs) in Deutschland *

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3) , abgegeben an
von 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 *
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
594,9 586,5 487,4 384,4 99,1 89,8 83 6,4 13,2 107,6 97,5 70,5 10,0
563,8 5554 446,0 354,6 109,4 101,4 8,4 6,1 14,2 130,7 118,4 64,5 12,3
566,1 557,8 452,1 359,9 105,8 97,9 8,2 6,1 0,4 1221 110,3 66,0 11,8
563,1 554,8 448,5 357,7 106,3 98,4 8,2 6,1 0,3 123,2 111,6 65,6 11,7
559,4 551,2 443,8 352,7 107,4 99,6 8,2 6,0 0,5 125,4 113,8 65,0 11,6
556,3 548,1 439,7 349,6 108,4 100,5 8,2 6,0 0,5 128,9 116,7 64,8 12,2
563,8 555,4 446,0 354,6 109,4 101,4 8,4 6,1 9,9 130,7 118,4 64,5 12,3
Veranderungen *
- 17,0 - 16,8 - 31,7 - 204 + 14,9 + 15,5 - 0,2 - 04 + 73 + 7.2 - 55 + 0,1
- 31,0 - 31,1 - 41,4 - 28,8 + 10,3 + 11,6 + 0,1 - 03 + 22,4 + 20,1 - 67 + 2,2
- 37 - 37 - 39 - 25 + 0.2 + 04 - 00 - 0,1 + 1,6 + 14 - 06 + 0,1
- 30 - 30 - 36 - 25 + 06 + 06 - 0,0 - 00 + 1,1 + 1,2 - 04 - 01
- 37 - 36 - 47 - 39 + 1,1 + 1,1 - 0,0 - 0,1 + 22 + 2,3 - 06 - 0,1
- 31 - 31 - 41 - 31 + 09 + 1,0 + 0,0 - 0,0 + 3,2 + 2,6 - 03 + 0,6
+ 75 + 73 + 6,3 + 5,0 + 1,0 + 09 + 0,2 + 0,2 + 1,8 + 1,7 - 03 + 0,1
* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- merkt. — 1 Ohne Bauspareinlagen, die den Termineinlagen zugeordnet
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- werden. — 2 Spareinlagen mit einer Uber die Mindest-/Grundverzinsung hin-

laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im

folgenden Monatsbericht erscheinen,

werden nicht besonders ange-

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- 1 Jahr 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 *
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
1636,2 392,5 41,1 301,5 30,9 68,3 118,3 1449,5 1,8 0,2 0,8 0,7 51,4 1,2
1659,1 375,7 54,2 305,1 51,2 109,6 147,5 1402,0 1,9 0,1 1.1 0,7 53,6 1,4
1680,9 376,1 51,5 315,6 43,0 89,6 147,9 1443,4 1,7 0,1 1,0 0,6 53,2 1,3
1670,2 375,1 52,8 3134 44,2 94,1 148,0 1428,1 1,8 0,1 1,0 0,6 53,0 1,2
1683,4 377,5 54,9 314,4 48,0 102,2 149,5 1431,6 1,8 0,1 1.1 0,6 53,8 1,2
1679,3 378,1 55,6 309,0 51,5 111,3 151,5 1416,5 1,8 0,1 1.1 0,6 54,4 1,5
1659,1 375,7 54,2 305,1 51,2 109,6 147,5 1402,0 1,9 0,1 1.1 0,7 53,6 1,4
Veranderungen *
+ 21,6 - 27,3 + 82 + 25,4 - 23 + 60| + 229| - 7.4 + 0,2 - 0,0 + 0,3 - 0,0 + 4,0 + 0,2
+ 21,7 - 17,5 + 12,9 + 3,6 + 20,2 + 40,7 + 323| - 513 - 0,1 - 0,1 + 0,3 - 0.2 + 2,2 - 0,0
- 86 - 27 + 11 - 29 + 1,3 + 07| + 16| - 109 - 02 + 0,0 + 0,0 - 02 - 0,0 -
- 10,7 - 10 + 1.3 - 22 + 1.3 + 45| + 01| - 153 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 02 - 0,0
+ 13,2 + 24 + 2,1 + 10 + 37 + 79| + 37 + 1,6 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,8 - 00
- 41 + 0,6 + 07 - 54 + 36 + 88| + 1.9 - 148 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,6 - 00
- 20,1 - 23 - 15 - 39 - 03 - 171 - 401 - 145 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 01 - 08 - 0,0

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

folgenden Monatsbericht erscheinen,

werden nicht besonders ange-

merkt. — 1 Einschl. auf Fremdwaéhrung lautender Anleihen. — 2 Emissions-

38*

wert bei Auflegung. — 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel ver-
zinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. — 4 Anleihen auf Nicht-Euro-
wahrungen. — 5 Nicht bérsenfahige 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
2006 26 193,9 41,5 0,0 14,4 27,4 66,7 11,7 14,2 0,4 28,6 123,8 5,2 3,7 7.4 95,2
2007 Okt. 25 189,2 42,5 0,0 11,9 27,6 67,7 11,9 11,7 0,3 23,2 121,6 5,0 6,6 7.3 7.4
Nov. 25 189,0 41,8 0,0 11,9 27,6 67,7 11,9 12,2 0,2 23,1 121,3 5,0 6,6 7.3 73
Dez. 25 189,5 41,8 0,0 12,1 27,6 67,9 11,9 12,1 0,3 22,8 123,8 5.2 6,6 73 9,0
Private Bausparkassen
2007 Okt. 15 137,5 28,7 0,0 7,0 17,5 51,6 11,0 6.6 0,2 18,2 81,3 4,8 6,6 4,7 4,6
Nov. 15 137.3 27,9 0,0 7.0 17,5 51,6 11,0 7,2 0,2 18,1 81,0 4,8 6,6 4,7 4,6
Dez. 15 137,8 27,5 0,0 7.3 17,5 51,9 11,0 7.4 0,2 18,2 82,5 5,0 6,6 4,7 5.7
Offentliche Bausparkassen
2007 Okt. 10 51,7 13,7 0,0 4,9 10,1 16,2 0,9 5.0 0,1 5.0 40,3 0,2 - 2,6 2,7
Nov. 10 51,7 13,8 0,0 4,9 10,1 16,1 0,9 5.0 0,1 5.0 40,3 0,2 - 2,6 2,7
Dez. 10 51,7 14,2 0,0 4,8 10,1 16,0 0,9 4,7 0,1 4,6 41,3 0,2 - 2,6 33
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingénge
wahrte |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen |Bauspardarlehen 9)|Vor- und | Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |finan- richtlich:
einlagen 16sung l6sung |zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- |Zinsgut- |nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter|Woh-
zahlte |schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zZu- rungs- |zu- rungs- |Bau- ins- Zutei- |ins- im pra-
Zeit trage 9) |einlagen|trdgen |gesamt |gen 11) |gesamt |sammen |krediten |[sammen |krediten |darlehen|gesamt [lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
2006 25,1 3,7 6,5 42,4 29,8 38,6 18,5 4,1 6.8 3,4 13,3 10,4 7,5 1,4 9,5 0,5
2007 Okt. 1,9 0,1 0,6 4,0 3,0 41 1,9 0,4 0,8 0,3 1,5 10,2 7,6 0,9 0,0
Nov. 1.9 0,1 0,6 3,5 2,6 3,4 1,7 0,3 0,7 0,3 1,0 10,1 7,5 0,9 0,0
Dez. 2,1 2,6 0,6 3,5 2,8 3,2 1.6 0,3 0,6 0,3 0,9 10,0 7.6 0,9 0,0
Private Bausparkassen
2007 Okt. 1,2 0,1 0,3 2,9 2,1 3,2 1,3 0,3 0,5 0,2 1,3 6,1 3,8 0,6 0,0
Nov. 1,2 0,1 0,3 2,5 1,8 2,5 1,2 0,3 0,5 0,2 0,8 6,0 3,8 0,6 0,0
Dez. 1,4 1,7 0,3 2,5 1,9 2,3 1,2 0,2 0,4 0,2 0,8 6,0 3,9 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
2007 Okt. 0,7 0,0 0,2 1,1 0,9 1,0 0,5 0,1 0,3 0,1 0,2 41 3,8 0,3 0,0
Nov. 0,7 0,0 0,2 1,0 0,9 0,9 0,5 0,1 0,2 0,1 0,1 41 3,7 0,3 0,0
Dez. 0,8 0,9 0,2 1,0 0,9 0,8 0,5 0,1 0,2 0,1 0,1 4,0 3,7 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 Abschlussgebuhr 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 *
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 54 211| 1626,5 7131 640,8 180,1 460,7 72,3 805,8 587,7 22,0 21,5 565,7 218,1 107,6
2006 53 213| 17437 711,6 635,5 194,1 441,4 76,1 897,7 671,8 18,5 17,9 653,3 226,0 134,3
2007 Febr. 53 214 19170 757.3 677,1 208,1 469,0 80,2| 10184 786,9 22,5 21,7 764,4 231,4 141,4
Marz 53 215| 1910,2 739,8 661,9 225,4 436,5 77,9| 1040,2 814,0 23,0 22,2 791,0 226,2 130,2
April 53 214| 19022 736,1 658,6 225,9 432,7 77,5| 10244 798,6 25,0 24,3 773,6 225,8 141,6
Mai 53 215| 19625 763,0 684,6 232,9 451,8 78,3| 10575 822,4 26,8 26,0 795,6 235,1 142,1
Juni 53 216| 20379 801,8 714,6 224,6 490,0 87,2 1076,4 837,3 26,1 25,3 811,2 239,1 159,7
Juli 52 216| 20914 806,6 724,4 221,4 503,0 82,2 1133,0 880,6 24,2 23,2 856,4 252,4 151,7
Aug. 52 216| 2077,6 828,5 748,5 238,5 509,9 80,1 1095,6 822,5 23,0 22,2 799,5 273,0 153,5
Sept. 52 216| 20583 804,4 727,5 250,4 4771 76,9 1096,6 826,0 25,9 24,9 800,2 270,5 157,4
Okt. 52 218| 2069,8 832,1 754,9 256,7 498,2 771 1080,6 812,1 24,9 24,0 787,2 268,5 157,2
Nov. 52 218 2067,1 816,2 741,4 247,6 493,9 74,71 10855 827,8 24,9 24,1 802,9 257,8 165,4
Veranderungen *
2005 + 2 + 8| +740| - 49| +106| + 100 + 06| - 155| + 80,1 + 70,1 + 49| + 57| +652| +100| - 11
2006 -1 + 2| +2049| +294| +237| +139| + 98| + 56| +142,8] +123,1 - 35| - 37| +1266| + 197| + 32,8
2007 Febr. - - + 57,7 + 4,0 + 24 - 03 + 2,7 + 1,6 + 58,8 + 45,8 + 3,3 + 3,3 + 42,5 + 13,0 - 52
Marz - + 1|+ 23| -148| -127| +173| -300| - 21| +272| +314| + 05 + 06| +309| - 42| -101
April - -1 + 11,3 + 24 + 2,3 + 0,5 + 19 + 0,0 - 34 - 57 + 2,0 + 2,0 - 78 + 23 + 12,3
Mai - + 1 + 51,1 + 23,8 + 23,2 + 7,0 + 16,2 + 06 + 27,2 + 19,1 + 1,8 + 1,7 + 17,3 + 81 + 0,1
Juni - + 1 + 77,9 + 39,7 + 30,8 - 82 + 39,0 + 89 + 20,5 + 16,0 - 07 - 06 + 16,7 + 45 + 17,8
Juli -1 - + 63,6 + 55 + 10,3 - 32 + 13,5 - 48 + 65,8 + 51,1 - 20 - 21 + 53,1 + 14,7 - 77
Aug. - - - 15,2 + 21,5 + 23,6 + 171 + 6,5 - 21 - 383 - 58,6 - 11 - 10 - 57,5 + 20,2 + 1,6
Sept. - - + 14,5 - 135 - 10,9 + 11,9 - 228 - 26 + 22,4 + 19,8 2,8 + 2,7 + 17,0 + 2,6 + 57
Okt. - + 2 + 27,6 + 32,6 + 32,1 + 6,3 + 25,7 + 0,5 - 56 - 61 - 10 - 10 - 51 + 0,5 + 0,6
Nov. - - + 18,5 - 90 - 70 - 92 + 2,2 - 20 18,5 + 26,3 + 0,1 + 0,1 + 26,2 - 78 + 9,0
Auslandstéchter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 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
2006 40 142 761,2 341,9 262,8 1241 138,7 79,1 347,3 218,7 38,0 36,4 180,7 128,6 72,1
2007 Febr. 40 113 597,2 292,1 218,9 115,6 103,3 73,2 248,0 133,2 35,5 34,1 97,7 114,8 571
Marz 40 113 603,5 299,1 224,8 118,9 105,8 74,3 247,9 133,1 34,9 33,6 98,2 114,7 56,6
April 40 112 602,3 295,8 221,3 115,0 106,3 74,5 250,7 136,5 35,1 33,7 101,4 114,3 55,8
Mai 40 112 613,6 299,0 222,3 112,2 110,1 76,6 255,0 138,2 36,5 35,1 101,7 116,8 59,6
Juni 40 112 608,2 286,4 210,5 106,1 104,4 75,9 261,9 141,6 36,3 35,0 105,2 120,3 59,9
Juli 40 109 599,3 280,8 208,2 103,7 104,5 72,6 259,7 143,6 36,2 34,8 107,4 116,1 58,7
Aug. 40 109 595,1 274,9 204,2 102,6 101,6 70,7 263,2 145,8 36,6 35,2 109,2 117,4 57,0
Sept. 40 110 590,2 274,7 204,8 110,5 94,3 69,9 259,6 147,4 36,2 34,8 11,3 112,2 55,9
Okt. 41 112 588,0 270,5 200,6 109,0 91,6 69,9 260,8 150,9 36,2 34,8 114,8 109,9 56,7
Nov. Iyl 112 586,7 269,7 199,6 105,4 94,1 70,1 258,8 152,1 36,7 35,3 115,5 106,7 58,2
Veranderungen *
2005 - 2 -17 + 49,9 + 7,0 + 7,6 + 2,7 + 49 - 06 + 36,8 + 65 + 04 + 07 + 6,1 + 30,3 + 6,1
2006 - 3 -1 + 62,6 + 29,7 + 17,9 + 43 + 13,6 + 11,8 + 28,3 - 07 - 10 + 06 + 03 + 29,0 + 4,7
2007 Febr. - -l - 39| - 50| - 50| - 71 + 21 + 00| - 02| - 03| - 07/, - 00| + 04| + 01 + 1,3
Marz - - + 76| + 78| + 63| + 33} + 30 + 15/ + 02| + 03| - 05| - 05| + 08| - 00| - 05
April - -1 + 15 - 15 - 27 3,9 + 1,3 + 1,2 + 3,6 + 4,0 + 0,2 + 0,1 + 39 - 04 - 07
Mai - - + 99 + 2,3 + 0,7 - 28 + 34 + 1,6 + 39 + 14 + 14 + 14 + 0,0 + 2,5 + 3,7
Juni - - - 51| -124 -18| - 61| - 57 - o6| + 70| + 34| - 02| - o1| + 36| + 36| + 04
Juli - - 3 - 73 - 45 - 18 - 25 + 0,6 - 26 - 1,7 + 24 - 01 - 01 + 25 - 41 - 11
Aug. - -1 - 42| - 60| - 40| - 11 - 29| - 20| + 35| + 22| + 04|, + 04| + 1,8 + 13| - 17
Sept. - 1 - 02| + 30| + 21 + 79| - 58| + 10 - 23} + 29| - 04, - 04| + 33| - 52| - 10
Okt. + 1 2 - 00 - 28 - 36 - 15 - 21 + 0,8 + 19 + 4.1 - 00 + 0,0 + 4,1 - 23 + 09
Nov. - - + 1,2 + 1,0 - 02 - 3,6 + 3,4 + 1,2 - 13 + 1,9 + 0,5 + 0,5 + 1,4 - 31 + 15

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Aus-
landstochter. Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Verénde-
rungen ausgeschaltet. (Briiche auf Grund von Veranderungen des Berichts-
kreises werden bei den Auslandstochtern grundsatzlich nicht in den Verénde-
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Einlagen und aufgenommene Kredite
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
kurzfristig mittel- und langfristig papiere
und
darunter darunter Schuld- |Betriebs-
Unter- Unter- auslan-  |verschrei-|kapital |Sonstige
aus- nehmen nehmen |dische bungen |bzw. Passiv-
zu- deutsche |landische |ins- zu- zu- und Privat-| zu- und Privat-{ Nicht- imUm- |Eigen- posi-
insgesamt |sammen |Banken |Banken |gesamt |sammen |sammen |personen |sammen |personen |banken |lauf 5) kapital |tionen 6) | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
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
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| 2005
14427 984,9 398,5 586,4 457,8 53,8 49,3 46,2 4,6 4,1 403,9 181,5 27,8 91,7| 2006
15889| 10113 398,7 612,6 577,6 60,9 56,0 52,5 4,9 4,2 516,7 204,0 27,6 96,6 2007 Febr.
1592,4| 10148 406,6 608,2 577,5 60,6 55,8 52,2 4,8 4,2 517,0 201,0 28,0 88,9 Marz
1565,0 996,5 382,1 614,4 568,5 58,0 53,2 50,1 4,8 4,2 510,5 210,0 28,9 98,2 April
1611,6 1012,2 386,5 625,7 599,4 59,0 54,1 50,2 4,8 4,2 540,4 217,9 29,8 103,3 Mai
1677,2 1076,6 442,8 633,8 600,6 59,0 54,6 50,2 4,5 3,8 541,5 214,8 29,7 116,2 Juni
17259| 1097,9 438,6 659,3 628,0 58,1 53,6 51,3 4,5 4,0 569,9 219,8 29,7 115,9 Juli
17158 11396 466,2 673,4 576,2 65,6 61,1 56,9 4,6 4,0 510,6 213,5 30,1 118,3 Aug.
1701,9| 11240 507,9 616,1 577,9 62,5 57,9 53,9 4,6 4,0 515.4 203,8 30,1 122,6 Sept.
1711,3] 11594 510,7 648,7 551,9 63,7 59,6 56,3 41 3,8 488,2 208,5 30,1 120,0 Okt.
1739,01 11547 523,7 631,0 584,3 64,0 60,0 55.4 41 3,8 520,3 189,8 30,1 108,2 Nov.
Veranderungen *
+ 595| +694| +784| - 89| -100| + 20| + 33| + 29| - 12| - 12| -120| + 321 - 08| - 16,7| 2005
+ 1425 +110,0( + 249| + 851 + 325 -100| - 97| - 91 - 03] - 05| +425] + 95| + 69| + 46,0| 2006
+ 593| + 150 - 04| + 154 +443| - 07, - 07| - 06| + 00| + 01 + 450 + 125 - 03| - 13,8| 2007 Febr.
+ 100 + 72/ + 80| - o8, + 28 - 03, - 03] - 03} - 00| - 00/ + 32| - 30/ + 05| - 51 Marz
- 126 - 97| -245| + 148}, - 29| - 26} - 25| - 22| - 00| - 00/} - 04| + 90f + 09| + 140 April
+ 39,5 + 11,7 + 4,4 + 73 + 27,8 + 0,9 + 09 + 0,2 0,1 0,1 + 26,9 + 79 + 0,9 + 28 Mai
+ 67,8 + 65,9 + 56,3 + 96 + 19 + 0,1 + 0,5 - 0,0 - 04 - 04 + 18 - 31 - 0,1 + 13,4 Juni
+ 56,3 + 21,1 - 43 + 25,4 + 35,2 - 09 - 10 + 1,2 + 0,1 + 0,1 + 36,1 + 5,0 - 00 + 2,2 Juli
- 1,4 +393| +277, + 116 -506| + 75, + 75| + 55| + 00| + 00 - 581 - 64| + 04| + 22 Aug.
+ 109 - 15| + 417 -432] + 124 - 31 - 31 - 29 + 00| + 00} + 155 - 97, - 00| + 133 Sept.
+ 208 + 41,8 + 2,8 + 39,0 - 21,0 + 1,2 + 17 + 24 - 05 - 02 - 22,2 + 4,7 + 0,0 + 2,0 Okt.
+ 42,9 + 39 + 13,0 - 91 + 39,0 + 04 + 04 - 09 - 00 0,0 + 38,6 - 18,7 + 0,0 - 57 Nov.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstéchter
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
525,4 310,6 103,3 207,3 214,8 36,0 29,1 27,1 7.0 6,8 178,8 79,7 41,0 67,5| 2005
557,3 329,4 121,5 207,9 227,9 40,8 33,0 31,6 7.8 7,7 187,1 87,9 40,0 76,0 2006
440,7 274,8 109,1 165,8 165,9 40,5 31,8 30,5 8,6 8,5 125,4 66,4 28,3 61,8| 2007 Febr.
447,2 277,5 110,2 167,4 169,6 41,4 32,8 31,1 8,6 8,5 128,2 66,8 28,6 60,9 Marz
446,9 276,6 109,5 167,2 170,3 43,3 34,9 33,0 8,5 83 127,0 67,0 28,0 60,3 April
457,7 282,7 106,4 176,2 1751 43,0 34,4 324 8,6 8,4 132,1 66,7 28,2 61,0 Mai
453,4 280,8 114,7 166,1 172,5 41,2 32,7 30,6 8,5 8,4 131,3 66,6 28,5 59,7 Juni
445,9 278,4 111,0 167,4 167,5 37,7 30,7 29,4 7.1 7.0 129,7 66,7 27,9 58,8 Juli
442,7 278,7 121,5 157,2 164,0 38,3 31,3 30,2 7,0 6,9 125,7 65,6 28,1 58,7 Aug.
443,6 280,7 119,1 161,6 162,9 37,4 30,6 30,2 6,8 6,7 125,5 63,0 27,9 55,6 Sept.
440,3 275,8 120,5 155,4 164,5 37,0 30,3 30,1 6,7 6,6 127,5 62,2 28,0 57.6 Okt.
443,2 275,4 121,8 153,6 167,8 37,7 31,0 30,4 6,7 6,6 130,1 59,3 27,4 56,8 Nov.
Veranderungen
+ 48,6 + 24,2 + 19,9 + 4,3 + 24,4 + 4,2 + 1,7 + 0,6 + 2,5 + 25 + 20,2 + 6,2 + 1,9 - 6,7| 2005
+ 43,8 + 26,3 + 18,2 + 8,0 + 17,6 + 4,8 + 3,9 + 45 + 0,9 + 09 + 12,7 + 8.2 - 10 + 11,6| 2006
- 34| - 29| - 24, - 05} - 05| + 13, + 04, - 02| + 10| + 10, - 18, + 09| - 04| - 1,0 2007 Febr.
+ 74 + 32 + 11 + 21 + 42| + 10, + 10/ + 06/ - 00, - 00| + 32| + 04| + 03] - 06 Mérz
+ 20 + 03 - 07 + 1,1 + 16 + 19 + 2,1 + 19 - 0.2 - 02 - 03 + 0.2 - 06 - 00 April
+ 98 + 54 - 30 + 85 + 43 - 03 - 04 - 06 + 0,1 + 0,1 + 4,6 - 03 + 0,1 + 04 Mai
- 41 - 16 + 83 - 99 - 25 - 18 - 17 - 18 - 0,1 - 0,11 - 07 - 00 + 03 - 12 Juni
- 63| - 18 - 37, + 18, - 44| - 35, - 20, - 12} - 15| - 14 - 10, + 00} - 05| - 06 Juli
- 33| + 02| + 104 -103} - 35| + 06, + 06| + 08 - 00| - 00} - 40| - 11 + 02] - 00 Aug.
+ 44| + 38| - 24| + 61 + 06/ - 10, - 07, - 00| - 02} - 02| + 15, - 26| - 02| - 18 Sept.
- 17 - 4,1 + 14 - 54 + 24 - 03 - 03 - 0,1 - 00 - 00 + 2,7 - 08 + 0,1 + 2,5 Okt.
+ 4,7 + 05 + 1,3 - 09 + 43 + 0,7 + 0,7 + 0,2 - 00 - 00 + 3,6 - 29 - 05 - 0,1 Nov.

als eine Filiale. — 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarkt-
papiere, Anleihen und Schuldverschreibungen. — 3 Einschl. eigener
Schuldverschreibungen. — 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und

nicht bérsenfahige Schuldverschreibungen. — 5 Begebene boérsenfahige
und  Geldmarkt-

und

nicht borsenfahige

Schuldverschreibungen

papiere. — 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten.
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im Monat 1)
1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.
Erfallungs-
periode
beginnend
im Monat 1)
2007 Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez. 8)
2008 Jan. p)
Febr.
2007 Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2008 Jan. p)
Febr. 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 €)

9441,8 188,8 0,5
9 588,2 191,8 0,5
9618,1 192,4 0,5
9 649,9 193,0 0,5
9708,0 194,2 0,5
9818,7 196,4 0,5
10 055,2 201,1 0,5

Darunter: Deutschland (Mio €)

2225699 44514 198
2240603 44 812 198
2 248 867 44 977 197
2 253 006 45 060 197
2292 287 45 846 196
2327 494 46 550 196
2339 106 46 782 196
2382218 47 644 197
2426 935 48 539 197

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-
satze auf die Reservebasis. — 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der Euro-
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Summe der
Guthaben der Kre- | Unterschrei-
ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
188,3 189,6 1,2 0,0
191,3 192,0 0,7 0,0
191,9 192,7 0,9 0,0
192,5 193,4 0,9 0,0
193,7 194,4 0,7 0,0
195,9 196,8 1,0 0,0
200,6 200,9 1.1 0,0
201,6
44316 45 009 693 2
44 614 44 879 265 1
44780 45 221 441 1
44 864 45 217 353 1
45 649 45944 295 0
46 353 46 703 350 0
46 586 46 887 301 2
47 448
48 342

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. —
8 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages inklusive Reserve-Soll von Malta
(0,361 Mrd €) und Zypern (1,058 Mrd €). Das Reserve-Soll in der Europa-
ischen Wahrungsunion bis zum 31. Dezember 2007 betrug 199,2 Mrd €.
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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- gemaB gemaBl
Gultig ab fazilitat |geschafte 1) |fazilitat |Gultig ab fazilitat |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 3,5 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 . 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 4,7 15. Juni 1,75 2,75 3,75
9. Juni 3,25 4,25 5,25 9. Aug. 2,00 3,00 4,00 2002 1. Jan. 2,71/2005 1. Jan. 1,21
1. Sept. 3,50 4,50 5,50 11. Okt. 2,25 3,25 4,25 bis 1. Juli 1,17
6. Okt. 3,75 4,75 5,75 13. Dez. 2,50 3,50 4,50 3. April
2006 1. Jan. 1,37
2001 11. Mai 3,50 4,50 5,502007 14. Marz 2,75 3,75 4,75 1. Juli 1,95
31. Aug. 3,25 4,25 5,25 13. Juni 3,00 4,00 5,00
18. Sept. 2,75 3,75 4,75 2007 1. Jan. 2,70
9. Nov. 2,25 3,25 4,25 1. Juli 3,19
2008 1. Jan. 3,32
1 Bis 21. Juni 2000 Mengentender, ab 28. Juni 2000 Zinstender zum Mindest- Basiszinssatz-BezugsgréBen-Verordnung. — 3 GemaB § 247 BGB.
bietungssatz. — 2 GemaB Diskontsatz-Uberleitungsgesetz (DUG) i.V. mit der
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschéafte
275 291 128 500 - 4,00 4,18 4,21 5
283 354 151 500 - 4,00 4,20 4,22 7
242 078 190 500 - 4,00 4,16 4,21 7
234 633 175 500 - 4,00 4,16 4,19 7
253 268 167 500 - 4,00 4,18 4,20 7
223 805 161 500 - 4,00 4,17 4,20 7
223706 187 500 4,00 4,10 4,18 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
132 386 50 000 - - 4,65 4,70 91
105 126 60 000 - - 4,81 4,88 92
48 476 48 476 - - 4,00 4,56 98
98 183 50 000 - - 4,21 4,33 92
Quelle: EZB. — * Erweiterung des Euro-Wahrungsgebiets zum 1. Januar Mittel noch zugeteilt bzw. hereingenommen werden.
2008 um Malta und Zypern. — 1 Niedrigster bzw. hochster Zinssatz, zu dem
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
4,06 3,99 - 4,10 4,20 4,15 - 4,26 4,06 4,08 4,11 4,22 4,36 4,47 4,56
4,05 3,74 - 475 4,52 4,23 - 4,75 4,05 4,14 4,31 4,54 4,59 4,63 4,67
4,03 3,35 - 4,65 4,71 466 - 4,79 4,03 4,22 4,43 4,74 4,75 4,73 4,72
3,95 3,60 - 4,13 4,65 4,54 — 4,80 3,94 4,10 4,24 4,69 4,66 4,65 4,65
4,00 339 - 4,12 4,60 4,50 - 4,81 4,02 4,12 4,22 4,64 4,63 4,62 4,61
3,86| 4 3,68 - 4,04 4,83 4,60 - 4,98 3,88 4,16 4,71 4,85 4,82 4,80 4,79
3,99 3,50 - 4,19 4,44 4,23 - 4,70 4,02 4,13 4,20 4,48 4,50 4,50 4,50

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 Umsatze nach der Zinsmetho-

de act/360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fur Tagesgelder im In-

43*

terbankengeschaft, der Uber 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 3,70%-3,80%.
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5. Zinssatze fur die Bestande und das Neugeschaft der Banken (MFIs) in der Europaischen Wahrungsunion *
a) Bestiande ©

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 Ursprungslaufzeit
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
3,30 3,03 3,72 3,96 5,16 4,48 4,82 8,71 6,95 5.97 5,50 4,98 4,90
3,39 3,04 3,87 3,99 5,20 4,53 4,86 8,68 6,94 6,01 5,62 5,09 4,96
3,49 3,02 3,92 4,00 5,28 4,57 4,89 8,80 6,95 6,06 5,70 5,15 5,00
3,58 3,03 4,03 4,07 5,35 4,58 4,90 8,85 6,97 6,08 5,76 5,24 5,05
3,68 3,06 4,13 4,09 5,44 4,64 4,94 8,99 7,00 6,13 5,91 5,34 514
3,79 3,04 4,18 4,11 5.49 4,68 4,98 9,02 7,10 6,16 5,96 5,44 5,22
3,85 3,06 4,21 4,18 5,48 4,72 4,99 8,86 7,12 6,21 5,96 5,49 5,22
3,94 3,03 4,34 4,17 5,53 4,73 5,00 9,03 7,14 6,24 6,07 5,60 5,28
b) Neugeschaft »
Effektivzinssatz % p.a. 1
Einlagen privater Haushalte Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist mit vereinbarter Laufzeit
von Uber von uber
1 Jahr von Uber von Uber 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
1,06 3,62 3,51 2,72 2,43 3,25 1,78 3,74 3,80 3,72
1,08 3,78 3,79 2,64 2,42 3,32 1,77 3,94 4,09 4,16
1,10 3,86 3,90 2,97 2,45 3,40 1,81 4,01 4,16 4,51
1,14 3,93 3,93 3,01 2,53 3,46 1,89 4,08 4,33 4,20
1,16 4,07 3,98 2,92 2,58 3,50 1,91 4,14 4,34 4,41
1,17 4,11 4,16 3,31 2,53 3,57 1,97 4,07 4,37 4,63
1,18 4,08 4,22 3,20 2,54 3,64 2,01 4,10 4,41 4,04
1,18 4,28 4,13 3,19 2,57 3,68 1,97 4,26 4,39 4,21
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
10,32 8,27 8,10 6,73 8,30 5,02 4,88 4,80 4,81 4,74 5,38 5,65 5,32
10,38 8,26 8,07 6,66 8,25 5,15 5,00 4,93 4,90 4,82 5,49 577 537
10,49 8,35 8,06 6,76 8,30 5,26 5,06 4,93 5,02 4,91 5,54 5,80 541
10,55 8,48 8,43 6,85 8,31 5.24 515 4,98 5,08 4,90 5,36 5,93 5.47
10,53 8,54 8,48 6,83 8,39 5,31 5,23 5,02 5,09 5,02 5,46 5.87 5,51
10,64 8,38 8,10 6,88 8,40 5,38 5,29 5,05 5,08 511 5,63 6,05 5,59
10,50 8,47 8,38 6,90 8,36 5,38 5,28 5,04 5,10 511 5,60 5,95 5,49
10,48 8,28 8,04 6,92 8,14 5,43 5,31 4,99 5,06 5,15 5,67 5,82 5,41

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

kredite

Uberziehungs-

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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Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung Kredite von tGber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung
variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber variabel oder von uber 1 Jahr von Uber
bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren

6,12 543 5,57 4,95 4,72 5,10

6,17 5.53 5,70 5,03 4,89 5,28

6,30 5,58 5,77 5,09 4,90 4,95

6,35 5,77 5,86 5,17 5,01 5,46

6,49 593 5,90 523 5,20 5,60

6,53 5.95 6,00 5.26 511 5,19

6,50 5,96 5,90 5,29 5,08 5,28

6,59 6,08 5,94 531 5,37 5,62

5,12
5,17

5,17
5,29
541
5,31

5,36
5,47

tuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstel-
lung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet.
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6. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

a) 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 €
3,07 147 707 2,61 193 277 3,47 90 662 4,25 22 252
3,16 154 215 2,60 192 300 3,50 93632 4,26 22 342
3,21 157 913 2,59 191354 3,52 93 871 4,24 21929
3,33 163774 2,58 191 196 3,67 94 996 4,23 22 215
3,40 167 316 2,57 190 215 3,71 95725 4,25 22 243
3,46 172 864 2,56 189 352 3,78 96 130 4,28 22 042
3,55 178 758 2,55 188 711 3,90 95 736 4,27 22 252
3,66 184 931 2,55 187 763 3,98 99 560 4,29 22518
3,77 194 424 2,54 187 298 4,12 106 493 4,29 22 603
3,86 202 538 2,54 187 402 4,24 109 580 4,30 22 699
3,91 210 844 2,54 186 438 4,22 112 487 4,29 22 705
3,95 218 591 2,53 185 967 4,26 110 367 4,30 22 552
4,06 233913 2,52 187 964 4,42 114 005 4,31 22016

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

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 €
5,53 6043 4,36 29 536 519 930 830 9,69 71510 5.48 67 373 6,06 320 395
5,58 5652 4,38 29 312 517 928 584 9,79 69 358 5,48 66 954 6,06 319 205
5,60 5804 4,39 29 068 5,17 928 119 9,77 68 726 5,48 66 426 6,06 318 745
5,64 6270 4,41 28 581 5,16 927 728 9,84 69 704 5.47 66 593 6,07 317772
5,65 5893 4,43 28 304 514 926 985 9,87 69 322 5,52 65 831 6,07 317 188
5,67 5944 4,44 28 090 5,13 926 349 9,94 68 725 5,53 66 151 6,07 316 791
5,70 6343 4,45 27 849 5,13 926 985 10,04 70 236 5,53 66 528 6,08 316 288
5,85 5643 4,48 27778 5,12 926 457 10,17 69 915 5,55 66 991 6,10 316 380
5,89 5676 4,50 27 649 5,12 927 312 10,19 67 464 5,56 67 238 6,10 316 776
5,94 5759 4,53 27 516 5,12 928 315 10,25 69 308 5,58 66 890 6,12 316 026
6,01 5610 4,56 27 337 511 927 803 10,33 68 812 5,63 66 284 6,14 315 858
6,00 5580 4,59 27 097 511 928 247 10,21 67 118 5,64 66 285 6,16 315737
5,98 5717 4,61 26 827 5,10 927 004 10,39 69 981 5,64 66 286 6,17 313809
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,53 154 061 4,57 93 621 4,94 497 339
5,59 154 768 4,65 94 733 4,97 498 816
5,66 154 784 4,68 94 268 4,97 500 380
5,79 156 009 4,76 94 383 4,98 500 891
5,81 157 892 4,81 94 834 4,99 501 087
5,80 159 526 4,84 97 867 5,00 502 283
5,94 161936 4,98 97 605 5,02 502 136
6,00 161742 4,98 97 599 5,04 503 967
6,02 161502 5,08 99 908 5,06 508 115
6,15 167 064 5,17 101 492 5,10 509 124
6,11 165 273 5,24 100 697 513 511 668
6,12 168 960 5,25 102 768 5,13 514 169
6,21 175 816 5,39 109 227 5,17 517 709
* Gegenstand der EWU-Zinsstatistik sind die von monetéaren Finanzinstitu- bezogen zum Monatsultimo erhoben. — 1 Die Effektivzinssatze kénnen

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 EWU-Zinsstatistik las-
sen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewesen / Banken-
statistik / EWU-Zinsstatistik) entnehmen. — o Die Bestande werden zeitpunkt-

grundsatzlich als annualisierte vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als
eng definierte Effektivzinssatze ermittelt werden. Beide Berechnungsmetho-
den umfassen samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch kei-
ne 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 personli-
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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noch: 6. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

b) Neugeschaft »

Einlagen privater Haushalte

mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter 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 €
1,49 465 228 3,23 39 250 3,60 2069 2,67 1582 2,20 487 476 2,87 98 851
1,58 460 252 3,34 47 561 3,69 2974 2,98 1639 2,22 481 378 2,98 100 630
1,61 465 012 3,33 37779 3,89 3178 2,84 1389 2,23 477 454 3,08 102 659
1,63 466 577 3,48 40 365 3,92 2715 2,76 1316 2,27 474 191 3,15 104 158
1,67 469 364 3,54 41 888 3,96 2 647 2,85 1547 2,36 470 120 3,21 104 368
1,70 472 490 3,60 40 887 4,02 1934 3,00 1169 2,35 465 973 3,26 104 138
1,73 479 163 3,72 44 261 4,19 3006 2,92 1582 2,33 461997 3,32 104 744
1,77 475 744 3,84 49733 4,28 2928 3,25 1619 2,33 456 327 3,40 105 360
1,85 479 145 3,94 53951 4,29 2424 3,23 2175 2,38 452 446 3,47 105719
1,85 478 416 4,01 55900 4,29 2811 3,11 1422 2,44 448 931 3,51 106 318
1,86 473 877 4,00 56 757 4,29 4426 3,26 2616 2,41 444 222 3,58 107 459
1,84 485 275 4,03 46 651 4,33 4358 3,26 2594 2,40 440 239 3,64 108 404
1,83 487 618 4,22 51117 4,45 4997 3,20 2517 2,46 446 616 3,68 109 427
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 €
1,90 175 389 3,44 58 936 3,58 229 4,44 690
2,01 170 634 3,48 61502 4,18 700 4,45 1021
2,03 167 001 3,50 56 356 3,99 331 4,66 908
2,12 167 475 3,67 59 631 4,09 447 4,10 898
2,20 174 310 3,72 54 853 4,12 248 4,52 900
2,23 173 628 3,76 54 833 4,18 290 4,33 265
2,27 174 943 3,90 54 211 4,26 781 4,53 719
2,33 174 104 4,01 61 305 4,42 742 4,83 1864
2,34 174 373 4,07 67 761 4,51 808 4,36 728
2,34 173 245 4,12 66 416 4,57 532 4,22 607
2,35 175018 4,03 66 241 4,43 849 4,94 988
2,34 181 448 4,10 56 793 4,54 615 4,30 606
2,20 182 148 4,25 58 222 4,71 661 4,70 724

Kredite an private Haushalte

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*

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 €
6,71 5,31 1288 4,85 5931 8,45 2734 4,68 16 567 5.21 2326 4,82 3524
7,85 5,63 1472 5,62 4034 9,29 2872 4,80 11776 5,39 1793 4,95 3064
8,04 5,74 1072 5,91 3680 9,13 2 501 4,90 6720 5,21 1468 5,09 2194
7,88 571 1589 5,81 5349 9,15 3973 4,94 13 362 5,60 2087 517 2622
7,81 5,35 1121 5,89 5126 9,08 3213 4,97 15958 5,58 1488 5,16 2 556
7,86 5,99 916 5,88 4881 9,02 3252 5,01 13774 5,66 1743 5,21 2492
7,80 5,97 1179 5,75 4703 8,92 3157 518 15090 5,76 2009 5,30 2899
8,03 6,31 1352 5,93 5248 9,06 3332 5,22 18 606 5,77 1697 5,44 3442
7,90 6,44 1003 5,96 4003 8,67 3376 5,04 23 231 5,89 1346 5,43 2 895
7,88 6,38 832 5,93 4 399 8,70 2772 511 24 079 5,84 1477 5,48 2287
7,62 6,29 1359 5,67 3527 8,73 3132 5,22 20162 5,93 1456 5,48 2996
7,40 6,19 1229 5.50 3131 8,65 2348 515 18 337 5.94 1296 5.39 2 356
6,96 5,51 1472 5,46 2 585 8,27 2039 5,32 19 696 5,75 2239 5,33 2926

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 zéhlen 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) 