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Konjunkturlage

Industrie

Die industrielle Erzeugung setzte in den ers-
ten beiden Sommermonaten die verhaltene
Gangart vom Frahjahr fort. Unter Bertcksich-
tigung positiver Sondereinflisse im ersten
Quartal und diverser ferienbedingter Unregel-
maBigkeiten in der Folgezeit fielen die rein
konjunkturellen EinbuBen bislang eher mode-
rat aus. Im August hat sich die Industrie-
produktion in saisonbereinigter Rechnung
sogar um 3,2 % gegeniber dem Vormonat
erhoht. In diesem recht kraftigen Zuwachs
kommt jedoch vor allem zum Ausdruck, dass
sich die Ferientage diesmal vergleichsweise
stark auf den Juli konzentrierten. Wahrend
dieser Monat folglich durch ein schwaches
Produktionsergebnis gekennzeichnet war,
wurde die Erzeugung im August von der
Ferienkonstellation begtnstigt. Im aussage-
kraftigeren Zweimonatsdurchschnitt nahm die
Industrieproduktion mit 0,5 % gegenUber dem
Vorquartal lediglich in der GroéBenordnung
ab, wie die Aktivitat im Vergleichszeitraum
nach oben revidiert wurde. Binnen Jahresfrist
wurde im Juli und August insgesamt 1,2 %
mehr hergestellt.

Im Einklang mit der Produktionsentwicklung
verringerten sich die industriellen Umsatze im
Durchschnitt der Monate Juli und August
gegeniber dem Fruhjahr um 0,4 %. Wahrend
der Inlandsabsatz praktisch unverandert blieb,
gab das Auslandsgeschaft deutlich nach. In
dieses Bild passt, dass im August die Waren-
lieferungen an das Ausland saisonbereinigt
weiter gefallen sind, nachdem bereits im Juli

Produktion

Inlandsabsatz
und AuBen-
handel
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland

saisonbereinigt
Auftragseingang (Volumen); 2000 = 100

Industrie
. Bau-
davon: haspe
Zeit insgesamt | Inland Ausland | gewerbe
2007 4. Vj. 136,0 116,1 160,9 80,9
2008 1. Vj. 133,7 115,7 156,2 80,4
2.Vj. 128,6 113,2 147,8 74,2
Juni 125,8 111,7 143,4 72,9
Juli 124,2 109,2 143,0 78,0
Aug. 128,7 113,2 148,0
Produktion; 2000 = 100
Industrie
darunter:
Vorleis-  |Investi-
tungs- tions-
guter- guter- Bau-

produ- produ- haupt-
insgesamt | zenten zenten gewerbe

2007 4. Vj. 123,4 125,9 132,7 82,4
2008 1. Vj. 125,3 128,2 135,3 88,5
2.Vj. 124,0 127,3 134,5 81,2
Juni 123,6 126,5 134,3 80,5
Juli 121,4 125,8 130,1 78,4
Aug. 125,3 129,1 135,2 82,7
AuBenhandel; Mrd € nachr.:
Leis-
tungs-
bilanz-
saldo;

Ausfuhr |Einfuhr |Saldo Mrd €

2007 4. Vj. 248,79 194,42 54,37 49,75

2008 1. Vj. 254,52 206,82 47,70 45,14
2.Vj. 253,57 203,03 50,54 45,38

Juni 85,83 67,62 18,21 15,51
Juli 84,33 72,72 11,61 11,55
Aug. 83,95 70,89 13,06 12,33
Arbeitsmarkt
Erwerbs- |Offene  |Arbeits- iArbeits-
tatige Stellen  |lose e
quote
Anzahl in 1 000 in %
2008 1. Vj. 40 184 580 3388 8,1
2. Vj. 40 267 566 3295 7,9
3.Vj. 565 3209 7,7
Juli 40 324 562 3245 7,8
Aug. 40 363 563 3206 7,7
Sept. 569 3177 7,6
Erzeuger-
preise
ewerb- Ver-
Einfuhr- |licher Pro-|Bau- braucher-
preise dukte preise 1) | preise
2000 = 100 2005 = 100
2008 1. Vj. 112,3 122,6 111,5 105,8
2.Vj. 115,7 125,6 112,5 106,6
3.Vj. 114,0 107,3
Juli 118,5 129,4 . 107,3
Aug. 116,9 128,8 . 107,1
Sept. . 107,4

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, X, und Statis-
tisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. —
1 Nicht saisonbereinigt.

Deutsche Bundesbank

ein Ruckgang verzeichnet worden war. Auch
aufgrund der Preiskorrekturen auf den inter-
nationalen Rohstoffmarkten haben die nomi-
nalen Wareneinfuhren im Berichtszeitraum
das ausgesprochen hohe Vormonatsniveau
bei Weitem nicht mehr erreicht. Der im Juli
massiv reduzierte Handelsbilanziberschuss
verbesserte sich im August saisonbereinigt
auf 13 Mrd €. Die Preisbewegungen ausge-
schaltet, dirfte im Sommer vom AuBenhan-
del ein dampfendes Moment fur die Konjunk-
tur ausgegangen sein.

Die Auftragseingange haben sich im August
im Vergleich zum Juli saisonbereinigt mit
3,6 % kraftig erholt. Der jungste Zuwachs
wurde gleichermaBen von vermehrter heimi-
scher wie auslandischer Nachfrage getragen.
Dabei dlrften gerade bei Inlandsbestellungen
auch Ferientagseffekte von Bedeutung gewe-
sen sein. Im Durchschnitt der Monate Juli und
August unterschritt das Auftragsvolumen den
Vorquartalstand mit 1,6 % dennoch relativ
deutlich. Wahrend das Auftragsvolumen der
Vorleistungsgiterproduzenten nur moderat
nachgab, verringerten sich die Bestellungen
von Investitions- und Konsumgdtern sprbar.
Die groBten Abstriche mussten die Hersteller
von Kraftwagen und Kraftwagenteilen hin-
nehmen; im Maschinenbau war das Order-
volumen hingegen noch etwas umfangrei-
cher als im Fruhjahr. Insgesamt lag der Auf-
tragseingang im Juli und August kalenderbe-
reinigt um 2,5 % unter dem entsprechenden
Vorjahrswert.

Auftrags-
eingang



Bauproduktion
und
Baunachfrage

Einschatzung
der gesamt-
wirtschaftlichen
Erzeugung im
dritten Quartal

Bauhauptgewerbe

Die Produktion des Bauhauptgewerbes ist in
den ersten beiden Sommermonaten insge-
samt recht schwach ausgefallen. Im August
konnte sie zwar saisonbereinigt um 5,5 % zu-
legen; in den beiden Vormonaten waren aber
splrbare Rlickgdnge zu verzeichnen gewe-
sen. Die Fertigung koénnte im Berichtsmonat
auch davon profitiert haben, dass das Bestell-
volumen im Juli — neuere Angaben liegen der-
zeit nicht vor — nach einer Phase sehr schlep-
pender Auftragsvergabe im Frihjahr vor
allem aufgrund neuer Projekte im StraBenbau
mit 7,0% ungewdhnlich stark angezogen
hatte. Zudem hat sich die Nachfrage im Woh-
nungsbau seit Frithsommer etwas erholt.

Gesamtwirtschaft

Im dritten Quartal durfte die deutsche Wirt-
schaft angesichts des deutlich gebremsten
weltwirtschaftlichen Expansionstempos und
der allgemein gréBer gewordenen Verunsi-
cherung infolge der verscharften Krise an den
internationalen Finanzmaéarkten saisonberei-
nigt weitgehend auf der Stelle getreten sein.
Hierfur ist ausschlaggebend gewesen, dass
sich die dampfenden Einflisse vom AuBen-
handel zuletzt spurbar verstarkten, wahrend
der energiepreisbedingte  Teuerungsschub
vom Fruhjahr auf die Entwicklung der Binnen-
nachfrage im dritten Quartal noch nach-
wirkte. Die ausgesprochen starke Preiskorrek-
tur auf den internationalen Olmaérkten nach
der Jahresmitte und der fortgesetzte Beschaf-
tigungszuwachs durften den privaten Kon-
sum jedoch zuletzt stabilisiert haben. Uber-
dies hat in den Sommermonaten voraussicht-
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lich die Investitionstatigkeit insgesamt zuge-
legt. Dazu hat in erster Linie der Lageraufbau
beigetragen, da Vor- und Zwischenprodukte
wieder gunstiger beschafft werden konnten.
Die unternehmerischen Aufwendungen fur
Ausrtstungen durften sich zumindest auf
hohem Niveau gehalten haben. Die Bauinves-
titionen waren hingegen wie im Frihjahr
voraussichtlich eher schwach. Vor dem Hin-
tergrund einer tendenziell stabilisierten Bin-
nennachfrage und der gestiegenen Bereit-
schaft, sich mit nicht mehr so teueren Roh-
stoffen einzudecken, haben die Importe im
Sommer kraftig zugenommen.

Arbeitsmarkt

Die Zahl der Erwerbstdtigen ist im August
nach ersten Schatzungen des Statistischen
Bundesamtes um 39 000 Personen auf 40,36
Millionen gestiegen. Praktisch die gesamte
Zunahme entfiel zuletzt auf sozialversiche-
rungspflichtige Beschaftigungsverhaltnisse. Der
Vorjahrsstand wurde bei der Erwerbstatigkeit
insgesamt um 545 000 Personen beziehungs-
weise 1,4 % Ubertroffen. Die Zahl der an die
Bundesagentur fur Arbeit gemeldeten offe-
nen Stellen veranderte sich kaum. Dem ifo
Beschaftigungsbarometer zufolge dirfte die
gewerbliche Wirtschaft bei Personalplanun-
gen allerdings deutlich vorsichtiger geworden

sein.

Die Arbeitslosigkeit ist im September saison-
bereinigt um 29 000 auf 3,18 Millionen Per-
sonen zurlickgegangen. Binnen Jahresfrist
hat sie sich damit um insgesamt 463 000 ver-
ringert. Knapp zwei Funftel des Rickgangs
entfielen auf den Rechtskreis SGBIIl (Ver-

Beschéftigung

Arbeitslosigkeit
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sicherungssystem) und gut drei Finftel auf
den Rechtskreis des SGBII (Grundsicherungs-
system). Die Arbeitslosenquote betrug im Be-
richtsmonat saisonbereinigt 7,6 %, nach 7,7 %
im August und 8,3% am Ende vorigen Jah-
res.

Preise

Die Roholnotierungen gaben im September
vor dem Hintergrund einer erwarteten globa-
len Konjunkturabkthlung in der Tendenz wei-
ter nach. Zeitweise sorgten jedoch Hinweise
auf eine Umsetzung des OPEC-Beschlusses,
die Férdermenge zu kirzen, sowie anhalten-
de Produktionsausfélle im Golf von Mexiko
infolge der Hurrikane , Gustav” und , lke" fur
eine deutliche Aufwartsbewegung bei ausge-
sprochen hoher Volatilitat. Im Monatsdurch-
schnitt notierte der Kassakurs fur die Sorte
Brent mit 101 US-$ um knapp 15 US-$ unter
dem Wert vom August. Bei Abschluss dieses
Berichts lag der Kassapreis bei 67 US-$ und
hat sich gegentber dem Hochststand im Juli
mehr als halbiert. Fur die Lieferung in sechs
Monaten missen an den Terminmadrkten der-
zeit 6% US-$ mehr aufgewendet werden; in
der 18-Monatsfrist betragt der Zuschlag so-
gar gut 14 US-$.

Infolge der sinkenden Rohélnotierungen ver-
billigten sich die Einfuhren im August im Vor-
monatsvergleich saisonbereinigt um 1,4 %.
Der
9,3 %. Ohne Energie gerechnet sind die Im-

Vorjahrsabstand betrug unverandert

portpreise jedoch weiter gestiegen und die
entsprechende Vorjahrsrate vergréBerte sich
von 1,4% auf 1,8 %. Ebenfalls energiepreis-
bedingt ermaBigten sich die inlandischen Er-

zeugerpreise. Der Vorjahrsabstand betrug hier
zuletzt 8,1%, ohne Energie waren es 3,4 %.

Nach einem temporaren Riickgang im August
sind die Verbraucherpreise im September wie-
der gestiegen, und zwar um saisonbereinigt
0,3 %. Heizdl war zwar etwas billiger, und die
Preise fur Kraftstoffe blieben weitgehend sta-
bil, jedoch gab es teilweise starke Anhebun-
gen bei Gas. Gewerbliche Waren verteuerten
sich nochmals relativ stark, wahrend die Preis-
tendenz bei Dienstleistungen und Mieten un-
verdndert moderat ausfiel. Die Preise von
Nahrungsmitteln dnderten sich nur wenig.
Die Vorjahrsrate des Gesamtindex in nationa-
ler Abgrenzung verringerte sich im Septem-
ber auf 2,9%, nach 3,1% im August. Dem
harmonisierten Konzept (HVPI) zufolge lag
der Vorjahrsabstand zuletzt bei 3,0 %, ver-
glichen mit 3,3 % im Vormonat.

Offentliche Finanzen™

Verbraucher-
preise

Kommunalfinanzen

Die neuesten Kassenergebnisse des Statisti-
schen Bundesamtes weisen fur die Gemein-
den im zweiten Quartal 2008 wie vor Jahres-
frist einen hohen Finanzierungstiberschuss
von insgesamt 3 Mrd € aus. Allerdings macht
das Statistische Bundesamt darauf aufmerk-
sam, dass die Ergebnisse angesichts von Prob-

1 Im Rahmen der Kurzberichte werden aktuelle Ergebnis-
se der offentlichen Finanzen erldutert. In den Vierteljah-
resberichten (Februar, Mai, August, November) erfolgt
eine umfassende Darstellung der Entwicklung der offent-
lichen Haushalte im jeweils vorangegangenen Quartal.
Detaillierte statistische Angaben zur Haushaltsentwick-
lung und zur Verschuldung finden sich im Statistischen
Teil dieses Berichts.

Hoher
Uberschuss
im zweiten
Quartal 2008



Weiter positive
Einnahmen-
entwicklung ...

... bei erheblich
beschleunigtem
Ausgaben-
anstieg

lemen der Datenerhebung bei der wachsen-
den Zahl kaufmannisch buchfuhrender Ge-
meinden verzerrt sein kénnten.? Die Aussa-
gekraft auch von Vorjahrsvergleichen sei inso-
weit eingeschrankt.

Fur die Einnahmen der Gemeindehaushalte
ergibt sich nach den vorliegenden Angaben
nochmals ein kraftiger Zuwachs um fast 6 %
(2, Mrd €). Ausschlaggebend hierftr war
vor allem die glnstige Entwicklung beim
Steueraufkommen mit einem Anstieg um
7% (1Y Mrd €), der wiederum von stark
wachsenden Zuflissen aus den Einkommen-
steueranteilen (+16%2% bzw. ¥ Mrd €) ge-
trieben wurde. Aber auch das Gewerbe-
steueraufkommen legte weiter — wenn auch
etwas verlangsamt — zu, wobei die infolge
der Unternehmensteuerreform erwarteten
Ausfélle wohl erst begrenzt kassenwirksam
geworden sind. Nach Abzug der im laufen-
den Jahr nochmals etwas abgesenkten Ge-
werbesteuerumlage wurde das hohe Vor-
jahrsergebnis noch einmal um gut 4% %
(2 Mrd €) Ubertroffen. Daneben stiegen auch
die Einnahmen aus den grundsatzlich an die
Entwicklung der steuerlichen Ertrage gekop-
pelten Schlisselzuweisungen der Lander
(+10% bzw. 2 Mrd €). Die GebUhrenerldse
sowie die Einnahmen der Kapitalrechnung,
die neben den Investitionszuweisungen der
Lander vor allem die Erldse aus Vermdgens-
verwertungen umfassen, blieben dagegen im
Vorjahrsvergleich weitgehend unverandert.

Nachdem zu Jahresbeginn fur die Gesamtaus-
gaben im Vorjahrsvergleich noch ein leichter
Ruckgang ausgewiesen worden war, kam es
im zweiten Quartal nun zu einem Zuwachs um
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Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd €
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62 % (2. Mrd €). Vor allem durch den relativ
hohen Tarifabschluss vom Frihjahr, der ent-
sprechende Nachzahlungen fur die Monate
seit Jahresanfang vorsieht, kam es zu einem
kréftigen Anstieg der Personalausgaben um
7% (bzw. % Mrd €). Beim laufenden Sach-
aufwand ergab sich sogar ein Zuwachs von
9% % (bzw. % Mrd €). Wie bei anderen Aus-
gabenkategorien kénnte dieser Wert allerdings
durch Nachbuchungen aus dem ersten Quar-
tal die tatsachliche Entwicklung der Aufwen-
dungen etwas Uberzeichnet haben. Bei den
Aufwendungen fir soziale Leistungen wurde
— trotz deutlich rticklaufiger Unterkunftskosten
fur Langzeitarbeitslose — ebenfalls ein (mit gut
2 % allerdings unterdurchschnittlicher) Anstieg
ausgewiesen. SchlieBlich ist auch das Aus-

2 Vgl. Pressemitteilung Nr. 373 des Statistischen Bundes-
amtes vom 30. September 2008.



Erneut hoher
Uberschuss im
Gesamtjahr
erwartet, aber
Kassenkredite
weiter auf
hohem Niveau
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gabenvolumen fur die Sachinvestitionen nun-
mehr wieder um gut 9% % (knapp "2 Mrd €)
gewachsen. Neben den gestiegenen Preisen
spiegelte sich darin erwartungsgemal3 auch die
insgesamt als glnstig einzustufende Finanz-
lage der Kommunen wider.

Trotz erwarteter Einnahmenausfalle durch die
Unternehmensteuerreform und der Auswir-
kungen der Tarifanhebungen auf die Perso-
nalausgaben dirften die Gemeinden insge-
samt auch in diesem Jahr mit einem relativ
hohen Finanzierungslberschuss abschlieBen.
Bis zur Jahresmitte fiel der Saldo mit +3 Mrd €
sogar noch einmal um 2 Mrd € gUnstiger aus
als im Vorjahr, in dem schlieBlich insgesamt
ein Rekordiberschuss von 82 Mrd € erzielt
worden war. Eine Fortsetzung dieser gunsti-
gen Entwicklung scheint aber nach der einge-
tretenen gesamtwirtschaftlichen Wachstums-
abschwachung und bei moglicherweise in der
zweiten Jahreshalfte verstarkt eintretenden
reformbedingten Steuerausfallen wenig wahr-
scheinlich. Vor diesem Hintergrund geben die
Entwicklungen bei der kommunalen Ver-
schuldung Anlass zur Besorgnis. Obwohl aus
allen Bundeslandern im zweiten Quartal
Finanzierungsuberschisse der Gemeinden
gemeldet wurden, verharrten die Kredit-
marktschulden zur Jahresmitte im Vergleich
zum Stand von Ende Méarz bei brutto 82
Mrd €. Der Bestand an Kassenkrediten — die
eigentlich nur zur Uberbriickung kurzfristiger
Liquiditatsengpasse vorgesehen sind, faktisch
aber zur Finanzierung von laufenden Ausga-
ben eingesetzt werden — wuchs sogar noch
einmal um 2 Mrd € auf nunmehr 29 Mrd €.
In den betroffenen Gemeinden scheint eine

besonders vorsichtige Ausgabenpolitik unaus-

weichlich. Anderenfalls wird bei einer schwa-
cheren Entwicklung der Steuerertrége die fir
eine nachhaltige Entwicklung erforderliche
Ruckkehr zu einer soliden Finanzwirtschaft
weiter erschwert.

Erneut hat das Statistische Bundesamt bei der
Veroffentlichung der Daten auf Qualitatsprob-
leme hingewiesen, die offenbar mit der Ablei-
tung der finanzstatistischen Zahlen aus dem
Rechnungswesen von Gemeinden verbunden
sind, die auf die doppische Buchfihrung um-
gestellt haben. Eine hohe Qualitat der Statisti-
ken zu den offentlichen Finanzen Deutsch-
lands ist jedoch nicht zuletzt als Basis fir eine
nachhaltige Haushaltsfihrung und im Rahmen
des europaischen Haushaltsiberwachungsver-
fahrens unverzichtbar. Neben den melde-
pflichtigen Gemeinden liegt hier eine wichtige
Verantwortung auch bei den Landesgesetzge-
bern. Im Beschluss der Innenministerkonferenz
vom Herbst 2003 zur Reform des Gemeinde-
haushaltsrechts war die Notwendigkeit der
Erfillung der statistischen Berichtspflichten
angesprochen und darauf abzielende Verein-
barungen fir neue Kontenrahmen getroffen
worden. Auf zuverlassige und vergleichbare
Daten Uber den Stand der kommunalen Finan-
zen kann nicht verzichtet werden.

Wertpapiermarkte

Datenqualitat
bei doppischer
Buchfihrung
sichern

Rentenmarkt

Das Emissionsvolumen am deutschen Renten-
markt blieb im August 2008 mit einem Brutto-
Absatz von 135,9 Mrd € hinter dem Vor-
monatswert (147,2 Mrd €) zurtick. Bei eben-

Absatz von
Schuldver-
schreibungen



Offentliche
Anleihen

Bankschuldver-
schreibungen

Unternehmens-

anleihen

falls gesunkenen Tilgungen und unter Be-
rlcksichtigung der Eigenbestandsveranderun-
gen der Emittenten belief sich der Netto-
Absatz auf 45,5 Mrd €, verglichen mit 11,3
Mrd € im Monat davor. Der Umlauf auslandi-
scher Schuldverschreibungen am deutschen
Markt verringerte sich im Berichtsmonat um
2,3 Mrd €, wobei der Riickgang per saldo aus-
schlieBlich auf Euro lautende Papiere betraf.

Unter den Schuldnern nahm die 6ffentliche
Hand im August den Kapitalmarkt mit 13,0
Mrd € in Anspruch. Der Bund emittierte
Schuldverschreibungen fur 11,0 Mrd €, und
zwar insbesondere zehnjahrige Bundesanlei-
hen (9,0 Mrd €), Bubills (1,8 Mrd €) und zwei-
jahrige Schatzanweisungen (0,6 Mrd €). Zu-
gleich tilgte er 30-jahrige Anleihen, Bundes-
schatzbriefe, Finanzierungsschatze und Bun-
desobligationen fur insgesamt 0,6 Mrd €. Der
Umlauf von Schuldverschreibungen der Lan-
der erhohte sich im Ergebnis um 2,0 Mrd €.
Heimische Kreditinstitute nahmen im Be-
richtsmonat netto 4,3 Mrd € auf. Dabei setz-
ten sie Sonstige Bankschuldverschreibun-
gen (3,2 Mrd €), Hypothekenpfandbriefe (2,5
Mrd €) und Schuldverschreibungen von Spe-
zialkreditinstituten (1,3 Mrd €) ab. Dagegen
ging der Umlauf Offentlicher Pfandbriefe um
2,6 Mrd € zurlck.

Inléndische Unternehmen beanspruchten den
Rentenmarkt im Berichtsmonat per saldo mit
28,1 Mrd €. Hintergrund ist unter anderem
eine umfangreiche Verbriefungstransaktion.

Heimische Kreditinstitute waren die bedeu-
tendste Erwerbergruppe am deutschen Ren-
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Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen
Mrd €
2007 2008
Position August Juli August
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1) -32,6 11,3 45,5
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen -13,9 21,2 43
Anleihen der
offentlichen Hand -18,0 -11,6 13,0
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 4.8 3,5 -23
Erwerb
Inlander -43,8 1,7 21,6
Kreditinstitute 3) - 1,8 0,5 27,2
Nichtbanken 4) -421 1,2 -5,6
darunter:
inlandische
Schuldverschrei-
bungen -39,2 - 27 -6,7
Auslénder 2) 16,0 13,0 21,6
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt -278 14,8 43,2

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsver-
anderungen bei den Emittenten. — 2 Transaktionswerte. —
3 Buchwerte, statistisch bereinigt. — 4 Als Rest errechnet.

Deutsche Bundesbank

tenmarkt (27,2 Mrd €). Sie konzentrierten
sich ausschlieBlich auf Titel inlandischer Pro-
venienz. Auch auslandische Investoren stock-
ten ihre deutschen Rentenportefeuilles kraftig
auf (21,6 Mrd €). Inlandische Nichtbanken
gaben dagegen insgesamt gesehen Schuld-
verschreibungen fir 5,6 Mrd € ab.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt haben inldndische
Gesellschaften im Berichtsmonat junge Aktien
fiir 0,4 Mrd € begeben; dabei handelte es sich
fast ausschlieBlich um bérsennotierte Unter-
nehmen. Etwas hoher fiel der Absatz auslan-
discher Dividendentitel am deutschen Markt
aus (1,3 Mrd €). Beim Erwerb traten primar
inlandische Nichtbanken in Erscheinung (8,2
Mrd €). Heimische Kreditinstitute standen hin-

"

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen

Aktienabsatz
und -erwerb
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gegen Uberwiegend auf der Verkauferseite
(0,8 Mrd €). Auslandische Anleger verauBer-
ten ebenfalls inlandische Dividendenwerte,
und zwar fir per saldo 5,6 Mrd €.

Investmentzertfikate

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
August Mittelzuflisse in Hohe von netto 1,9
Mrd €. Wie schon im Vormonat konnten le-
diglich die institutionellen Anlegern vorbehal-
tenen Spezialfonds Anteilscheine absetzen
(2,5 Mrd €), wahrend inlandische Publikums-
fonds verwaltete Mittel in Hohe von 0,6 Mrd €
an Anleger zurlickzahlten. Betroffen von die-
sen Mittelabzlgen waren vor allem Renten-
fonds (0,9 Mrd €) sowie in geringerem Um-
fang Geldmarkt- und Aktienfonds (jeweils 0,3
Mrd €). Dagegen kamen bei Offenen Immo-
bilienfonds (0,5 Mrd €), Gemischten Wert-
papierfonds und Gemischten Fonds (jeweils
0,2 Mrd €) Mittel auf. Auch auslandische
Investmentfonds verzeichneten Mittelzuflisse
durch deutsche Investoren (1,1 Mrd €). Erwor-
ben wurden Investmentanteile im August vor-
wiegend von gebietsansassigen Nichtbanken
(2,6 Mrd €) sowie von heimischen Kreditinsti-
tuten (0,7 Mrd €). Auslander gaben hingegen
per saldo Anteilscheine fir 0,3 Mrd € ab.

Zahlungsbilanz

Leistungsbilanz

Der Uberschuss in der deutschen Leistungs-
bilanz fiel im August — gemessen an den Ur-
sprungsdaten — mit 7,3 Mrd € um 4,6 Mrd €
niedriger aus als im Vormonat. Dieses Ergeb-
nis ist auf einen geringeren Aktivsaldo in der
Handelsbilanz und ein héheres Defizit im Be-

reich der ,,unsichtbaren” Leistungstransaktio-
nen zuriickzufihren, welche Dienstleistun-
gen, Erwerbs- und Vermdgenseinkommen so-
wie laufende Ubertragungen umfassen.

Nach vorldufigen Berechnungen des Statis-
tischen Bundesamtes verringerte sich der
AuBenhandelstiberschuss im August gegen-
Uber dem Vormonat um 3,2 Mrd € auf 10,6
Mrd €. Nach Ausschaltung von Saison- und
Kalendereinflissen nahm er um 1,5 Mrd €
auf 13,1 Mrd € zu. Dabei gaben die wertma-
Bigen Ausfuhren um 0,5 % und die Einfuhren
um 2,5% nach. Im Mittel der Monate Juli/
August sanken die nominalen Exporte saison-
bereinigt um 0,5 % gegeniber dem Durch-
schnitt des zweiten Jahresviertels. Die Importe
legten um 6,1% zu; dies lag zu mehr als
einem Viertel an héheren Preisen, vor allem
far Energie und andere Rohstoffe.

Der negative Saldo bei den ,unsichtbaren”
Leistungstransaktionen vergréBerte sich im
August auf 2,4 Mrd €, nach 1,0 Mrd € im Juli.
Ausschlaggebend hierftr war die zu einem
groBen Teil ferienbedingte Ausweitung des
Defizits in der Dienstleistungsbilanz um 1,5
Mrd € auf 4,0 Mrd €. Dagegen verbesserte
sich der Aktivsaldo in der Bilanz der Erwerbs-
und Vermogenseinkommen leicht um 0,1
Mrd € auf 4,2 Mrd €. Die Netto-Ausgaben bei
den laufenden Ubertragungen blieben mit
2,6 Mrd € im Vergleich zum Vormonat unver-
andert.

Im grenziberschreitenden Wertpapierverkehr
traten im August — wie in den drei vorange-
gangenen Monaten — Netto-Kapitalimporte
auf (16,0 Mrd €). Nach einer voribergehen-

AuBenhandel

, Unsichtbare”
Leistungstrans-
aktionen

Wertpapier-
verkehr



Direkt-
investitionen

Ubriger Kapital-
verkehr der
Nichtbanken
und ...

den Abschwachung verstarkten auslandische
Portfolioinvestoren wieder ihr Engagement in
Deutschland (15,6 Mrd €, nach 7,7 Mrd € im
Juli). Sie fragten dabei vor allem Schuldver-
schreibungen nach (21,6 Mrd €), und zwar
insbesondere 6ffentliche Anleihen und Geld-
marktpapiere. Hingegen trennten sie sich er-
neut von Aktien (5,6 Mrd €, nach 4,4 Mrd €).
Die Wertpapiertransaktionen deutscher Anle-
ger glichen sich im August nahezu aus (0,4
Mrd €). Sie verduBerten auslandische Schuld-
verschreibungen (2,3 Mrd €), erwarben aber
in geringem Umfang Investmentzertifikate
(1,1 Mrd €) und Aktien (0,8 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen waren im
August mit 1,0 Mrd € geringere Netto-Kapi-
talexporte zu verzeichnen als im Monat davor
(10,2 Mrd €). Ausschlaggebend fir den Rick-
gang war, dass auslandische Firmen ihre hiesi-
gen Niederlassungen wieder mit Kapital aus-
statteten (2,0 Mrd €), nachdem sie noch im
Vormonat Mittel abgezogen hatten (7,0
Mrd €). Auch deutsche Unternehmen fihrten
ihren auslandischen Filialen und Téchtern
Kapital zu (3,0 Mrd €). Dies geschah mit-
tels reinvestierter Gewinne und der Auf-
stockung von Beteiligungskapital (zusammen
5,2 Mrd €). Hingegen flossen ihnen im Rah-
men der Kreditbeziehungen zu ihren Nieder-
lassungen im Ausland Gelder in Hohe von 2,2
Mrd € zu.

Der Ubrige statistisch erfasste Kapitalverkehr,
der sowohl Finanz- und Handelskredite (so-
weit diese nicht zu den Direktinvestitionen
zahlen) als auch Bankguthaben und sonstige
Anlagen umfasst, verzeichnete im August
Netto-Kapitalexporte in Hohe von 16,3 Mrd €.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2007 2008
Position August [Julin | August
1. Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 71,7 87,0 75,7
Einfuhr (cif) 63,4 73,2 65,1
Saldo +143| +138| +10,6
nachrichtlich:
Saisonbereinigte
Werte
Ausfuhr (fob) 82,5 84,3 84,0
Einfuhr (cif) 66,8 72,7 70,9
2. Ergdnzungen zum
AuBenhandel 2) - 08| -08] -09
3. Dienstleistungen
Einnahmen 13,5 15,1 13,6
Ausgaben 18,3 17,7 17,6
Saldo - 48| - 25| - 40
4. Erwerbs- und Vermégens-
einkommen (Saldo) + 43| + 41| + 42
5. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 0,9 0,7 0,6
Eigene Leistungen 3,9 3.3 3,2
Saldo - 30| - 26| - 26
Saldo der Leistungsbilanz +100| +119| + 7.3
II. Vermogensutbertragungen
(Saldo) 3) - 01| -01)] - 00
Ill. Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalexport: -)
1. Direktinvestitionen - 56| -102| - 1,0
Deutsche Anlagen im
Ausland - 97| -31] - 30
Auslandische Anlagen
im Inland + 41| - 70 + 20
2. Wertpapiere +30,5| + 66| +16,0
Deutsche Anlagen im
Ausland + 37| - 10| + 04
darunter:
Aktien + 41| + 19| - 08
Anleihen 4) - 21| + 1,4, + 01
Auslandische Anlagen
im Inland +269| + 7,7 +15,6
darunter:
Aktien -106| - 44| - 56
Anleihen 4) +10,5| + 88| +14,0
3. Einanzderivate -123| - 49| - 1,3
4. Ubriger Kapitalverkehr 5) - 99| + 95| -163
Monetére Finanz-
institute 6) + 85 - 21 + 05
darunter: kurzfristig +256| +146| +10,.2
Unternehmen und
Privatpersonen - 68| -128 + 26
Staat +12,0| +216| - 7,0
Bundesbank -236| + 29| -125
5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 7) - 00| + 1,2 - 01
Saldo der Kapitalbilanz 8) + 27| + 23| - 28
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Trans-
aktionen (Restposten) -1261 -1401 - 45

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Unter anderem Lager-
verkehr auf inlandische Rechnun(k; und Absetzung der
Ruckwaren. — 3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen
nichtproduzierten Vermégensguitern. — 4 Ursprungslaufzeit
Uber ein Jahr. — 5 Enthalt Finanz- und Handelskredite, Bank-
9uthaben und sonstige Anlagen. — 6 Ohne Bundesbank. —

Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Verande-
runc\;ﬁn. — 8 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Veranderung
der Wahrungsreserven.

Deutsche Bundesbank
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Dabei entfielen auf Nichtbanken Abflisse in
Hohe von 4,4 Mrd €. Entscheidend hierfur
waren die Dispositionen staatlicher Stellen
(7,0 Mrd €). Diese tilgten kurzfristige Finanz-
kredite im Ausland und erhéhten ihre Bank-
guthaben jenseits der Grenzen. Bei Unterneh-
men und Privatpersonen kamen hingegen
Gelder im Umfang von 2,6 Mrd € auf. Das
Bankensystem schloss mit einem Netto-Kapi-
talexport in Hohe von 12,0 Mrd €. Dieser war
auf den erhohten Forderungsbestand der

Bundesbank gegeniiber dem Ausland (12,5
Mrd €) zurtickzufUhren, der in erster Linie im
Rahmen des GroBbetragszahlungsverkehrs-
systems TARGET2 entstand. Bei den Kreditins-
tituten kamen dagegen in geringem Umfang
Mittel auf (0,5 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank sind
im August — zu Transaktionswerten gerech-
net — nahezu unverandert geblieben.

Wéhrungs-
reserven
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Die finanzielle Verflechtung Deutsch-
lands mit dem Ausland hat in den letz-
ten Jahren stark zugenommen. Ende
2007 beliefen sich die deutschen
Auslandsforderungen auf 5004 Mrd €,
die Verbindlichkeiten auf 4 360 Mrd €.
Beide Positionen haben sich damit seit
Beginn der Wahrungsunion mehr als
verdoppelt. Der Anstieg spiegelt die
weltweite Tendenz wider, Vermogens-
anlagen grenziberschreitend zu diver-
sifizieren. Hinzu kam, dass mit der Ein-
fihrung des Euro ein groBer Finanz-
raum entstanden ist, in dem Wechsel-
kursrisiken keine Rolle mehr spielen.

Insgesamt verfligte Deutschland Ende
2007 Uber ein Netto-Auslandsver-
mdgen von 645 Mrd €. Bezogen auf
das Bruttoinlandsprodukt waren dies
262 %. Der Aufbau wurde im Wesent-
lichen durch die seit 2001 verzeich-
neten Leistungsbilanziiberschisse ge-
speist. Angesichts der absehbaren Alte-
rung der Bevolkerung kann er auch als
Vorsorge fur kianftigen Finanzierungs-
bedarf interpretiert werden.

Der folgende Aufsatz analysiert die
wichtigsten Entwicklungen der deut-
schen Auslandsposition seit Beginn der
Wahrungsunion. Er geht dabei auch
auf die Auswirkungen der Euro-
Einflhrung auf die regionalen Anlage-
schwerpunkte ein. In einem Anhang
wird die dem Auslandsvermégens-
status zugrunde liegende Methodik
ndher beschrieben.
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Entwicklung des deutschen Auslands-
vermdgens im Uberblick

AVS als Infor-
mationsquelle

Die finanziellen Beziehungen Deutschlands
zum Ausland werden im Auslandsvermégens-
status (AVS) vergleichsweise breit abgebildet.
Er gibt Auskunft Uber den Umfang und die
Struktur der grenzlberschreitenden Forde-
rungen und Verbindlichkeiten inlandischer
Sektoren. Im AVS spiegeln sich die in der Zah-
lungsbilanz erfassten Finanzdispositionen der
Gebietsansassigen mit dem Ausland ebenso
wider wie Marktpreisanderungen bei Vermo-
genstiteln zwischen den jeweiligen Bilanz-
stichtagen. SchlieBlich flieBen bei Fremdwah-
rungspositionen wechselkursbedingte Veran-
derungen ein. Damit ist der AVS — neben der
Zahlungsbilanz — eine zweite wichtige Infor-

mationsquelle zur Analyse der auBenwirt-
schaftlichen Beziehungen Deutschlands.

Die nun vorliegenden Jahresergebnisse fur
2007 zeigen, dass sich die internationalen
Finanzbeziehungen Deutschlands weiter in-
tensiviert haben. Die deutschen Auslands-
aktiva lagen Ende 2007 bei 5 004 Mrd € und
damit zweieinhalb mal hoher als zu Beginn
der Wahrungsunion. GegenUber dem Jahres-
anfang 1991 sind sie sogar auf das Sechs-
fache angewachsen. Wahrend der Aufbau
der Auslandsaktiva in den Jahren vor der
Wahrungsunion (1991 bis 1998) mit jahres-
durchschnittlich 102 %
parallel zur Entwicklung des gesamten deut-

noch annahernd

schen Geldvermogens verlief (+ 92 %), stie-
gen die im AVS gegenUber dem Ausland ver-
zeichneten Vermdgenswerte danach (1999
bis 2007) mit jahresdurchschnittlich 11%2 %
sogar etwas kraftiger als zuvor und damit
deutlich schneller als das deutsche Geldver-
mogen insgesamt (mit jdhrlich etwa 42 %).
Offenbar hat die Praferenz heimischer Inves-
toren fur deutsche Anlagen (Home Bias) in
den letzten Jahren weiter nachgelassen;
die Ausrichtung der Portefeuilles ist damit
internationaler geworden, wobei — wie noch
naher ausgeflhrt wird — die Partnerlander in
der EWU einen besonderen Anlageschwer-
punkt darstellen. Gedampft wurde die Ent-
wicklung lediglich vorUbergehend, als nach
dem Platzen der New-Economy-Blase, den
Anschlagen vom 11. September 2001 sowie
der konjunkturellen Abschwachung der Welt-
wirtschaft die Unsicherheit an den Finanz-
markten weltweit splrbar zunahm. Dies
fUhrte im Jahr 2002 zu einem leichten Ruck-
gang der deutschen Auslandsforderungen.

Auslandsaktiva



Auslands-
passiva
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Danach setzte sich aber, vor allem in Verbin-
dung mit den hoheren Uberschiissen in der
deutschen Leistungsbilanz, der lebhafte An-
stieg der Auslandsaktiva wieder fort.

Zum Jahresende 2007 lagen die Verbindlich-
keiten gegendber dem Ausland bei 4 360
Mrd € und damit knapp zweieinhalb mal so
hoch wie zu Beginn der Wahrungsunion. Die
Auslandspassiva haben Uber den gesamten
Zeitraum hinweg relativ stetig zugenommen,
wenngleich auch hier zu Beginn der aktuellen
Dekade im Zusammenhang mit den oben be-
schriebenen Ereignissen ein etwas schwache-
rer Anstieg zu verzeichnen war. Eine wichtige
Triebfeder fur die Expansion der Auslandsver-
bindlichkeiten war die hohe Nachfrage des
Auslands nach deutschen Wertpapieren. In
den letzten Jahren wuchsen die Auslandsver-
bindlichkeiten indessen deutlich langsamer
als die Aktiva, da die Leistungsbilanziber-
schisse der Tendenz nach den Aufbau von
Auslandsforderungen begunstigten.

Im Ergebnis verzeichnete die Netto-Auslands-
position Deutschlands damit zum Jahres-
ultimo 2007 mit 645 Mrd € eine neue Re-
kordmarke. Zu Beginn der Wahrungsunion
hatte das deutsche Netto-Auslandsvermdgen
lediglich bei 34 Mrd € gelegen. MaBgeblich
zu der Zunahme beigetragen haben die seit
1999 erwirtschafteten Leistungsbilanziber-
schisse in Hohe von insgesamt 569 Mrd €.
Diese enthalten in gewisser Weise auch ein
selbst verstarkendes Element, da sie mit der
Akkumulation renditetragender Anlagen ver-
bunden sind und die daraus resultierenden
Kapitalertrage wiederum positiv auf die Leis-
tungsbilanz wirken.
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Kumulative Veranderung des
Netto-Auslandsvermégens

Anfang 1999 bis Ende 2007

Mrd €
insgesamt
+ 750 davon:
Zahlungsbilanz-
~ —transaktionen
+ 600
+ 450 -
sonstige
Anpas-
+300 Markt- sungen”
preise
Wechsel-
i+ kurse

darunter: 7//

- 150 2

Leistungsbilanziberschuss

1 Im Wesentlichen Abweichungen zur Sys-
tematik der Zahlungsbilanz, daneben An-
passungen aus den Bestandsangaben zu
den Direktinvestitionen, statistisch beding-
te Veranderungen und Abschreibungen
sowie fehlende Meldungen in der Zah-
lungsbilanz.

Deutsche Bundesbank

Fur die Entwicklung der Netto-Auslandsposi-
tion spielten auBerdem Neubewertungen
durch die veranderten Devisen- und Borsen-
kurse eine wichtige Rolle. Diese betrafen
Fremdwahrungsbestande sowie marktpreis-
abhangige Vermdgenswerte. Die Wechsel-
kursanderungen haben sich in den neun Jah-
ren seit Beginn der Wahrungsunion per saldo
negativ in der Auslandsposition niederge-
schlagen (= 144 Mrd €). Hierin spiegeln sich
—aufgrund der tendenziellen Aufwertung des
Euro — kumulierte Kursverluste von in Fremd-
wahrung notierten Positionen wider, die we-
gen des hoheren Fremdwahrungsanteils auf
der Seite der Forderungen dampfend auf das
Netto-Auslandsvermdgen wirken. So lauteten
Ende 2007 32% der Auslandsaktiva und
162 % der Auslandspassiva auf Fremdwah-
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rungen; zu Beginn der Wahrungsunion™® be-
trugen die entsprechenden Anteile 46 % be-
ziehungsweise 21%.

Die Marktpreise, und hier insbesondere die
Kursentwicklungen am Aktien- und Renten-
markt, wirkten sich hingegen — bei groBen
Ausschlagen in einzelnen Jahren — Uber den
Beobachtungszeitraum hinweg leicht positiv
aus (kumuliert 25 Mrd €). Marktpreisbedingte
Abschlage waren lediglich zu Beginn der De-
kade und im Jahr 2007 zu verzeichnen. Allein
im vergangenen Jahr schlugen die Markt-
preisanderungen mit 67 Mrd € negativ auf
die Netto-Auslandsposition durch, unter an-
derem deshalb, weil die Aktienkurse deutscher
Unternehmen 2007 deutlich starker gestiegen
waren als die auslandischer Gesellschaften.

Die starke Zunahme der deutschen Auslands-
aktiva und -passiva in den zurlckliegenden
Jahren vollzog sich in einem internationalen
Umfeld, das generell durch ein fortschreiten-
des Zusammenwachsen der Finanzmarkte ge-
kennzeichnet war. Entsprechend ist in vielen
Landern der finanzielle Offenheitsgrad — ge-
messen an der Summe von Auslandsaktiva
und -passiva im Verhaltnis zum Bruttoinlands-
produkt — deutlich gestiegen.? In den Indus-
trieldandern insgesamt hat sich diese Relation
seit Anfang 1999 in etwa verdoppelt; sie ist
damit deutlich starker gewachsen als der real-
wirtschaftliche Offenheitsgrad. Die finanzielle
Integration Deutschlands in die Weltwirt-
schaft hat sich wéahrend dieser Zeit in entspre-
chendem Tempo vollzogen; Ende 2007 lag
der finanzielle Offenheitsgrad bei fast 400 %
und war damit zweimal so hoch wie zu Be-

ginn der Wéhrungsunion.

Die deutsche Auslandsposition
nach Sektoren

Monetare Finanzinstitute

Eine zentrale Rolle bei der zunehmenden
Finanzverflechtung Deutschlands mit dem
Ausland spielt der Bankensektor. Mit 2 432
Mrd € beziehungsweise 2 032 Mrd € entfie-
len Ende 2007 jeweils fast die Halfte der ge-
samten deutschen Auslandsaktiva und -passi-
va auf Kreditinstitute. Diese weiteten ihr Aus-
landsgeschaft seit Beginn der Wahrungs-
union betrachtlich aus. Von besonderer Be-
deutung waren dabei sogenannte Finanzkre-
dite, wozu unter anderem Buchkredite,
Schuldscheindarlehen, Bankguthaben sowie
im Wege der Abtretung erworbene Forderun-
gen gezahlt werden. Sie machten Ende 2007
zwei Drittel der Auslandsforderungen und
gut die Halfte der Auslandsverbindlichkeiten
von Kreditinstituten aus. Geschéaftspartner sind
dabei vor allem auslandische Banken (, Inter-
bankengeschaft”), nicht zuletzt die eigenen
Niederlassungen im Ausland.

Die Monetaren Finanzinstitute (MFIs) hielten
Ende 2007 mit 735 Mrd € betrachtliche Be-
stande an Wertpapieren ausldndischer Prove-
nienz. Dabei entfiel mit 685 Mrd € der gréBte

1 Die Angaben beziehen sich auf den Stand Ende Juni
1999, da ein vollstandig nach Wé&hrungen gegliederter
AVS fur den 1. Januar 1999 nicht vorliegt. Am ,,Vorabend
der EWU", dem 31. Dezember 1998, mit den nationalen
Wahrungen der Euro-Lander als Fremdwahrungen, lagen
die Anteile bei 632 % und 27 %.

2 Vgl.: P.R. Lane und G. M. Milesi-Ferretti (2007), The ex-
ternal wealth of nations mark Il: Revised and extended
estimates of foreign assets and liabilities, 1970-2004,
Journal of International Economics, 73(2), S. 223-250,
sowie P.R. Lane und G.M. Milesi-Ferretti (2008), The
drivers of financial globalisation, American Economic Re-
view: Papers & Proceedings, 98(2), S. 327-332.

Zentrale Rolle
der Kredit-
institute

Betrachtliche
Wertpapier-
forderungen ...
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Auslandsvermégen Deutschlands nach Sektoren
Aktiva Passiva
Stand Anfang 1999 |Stand Ende 2007 Stand Anfang 1999 |Stand Ende 2007
Anteil Anteil Anteil Anteil
Position Mrd € in % Mrd € in % Mrd € in % Mrd € in %
I. Monetéare Finanzinstitute 1) 750,0 39,2 | 24319 48,6 904,3 48,0 | 2032,0 46,6
1. Direktinvestitionen 34,5 1,8 95,6 1,9 8,4 0,4 56,3 1.3
Beteiligungskapital 34,3 1,8 94,9 1,9 8,4 0,4 56,3 1,3
Grundbesitz 0,2 0,0 0,8 0,0 - - - -
2. Wertpapieranlagen 148,5 7,8 734,9 14,7 245,5 13,0 927,0 21,3
Aktien 6,6 0,3 23,8 0,5 26,7 1,4 70,6 1,6
Investmentzertifikate 4,4 0,2 25,8 0,5 1,5 0,1 2,8 0,1
Anleihen 130,7 6,8 642,2 12,8 201,8 10,7 780,6 17.9
Geldmarktpapiere 6,8 0,4 43,0 0,9 15,5 0,8 73,0 1,7
3. Kredite aus Finanz-
beziehungen 2) 566,1 29,5| 1598,8 31,9 649,6 34,5| 1047,6 24,0
kurzfristig 322,2 16,8 | 1001,1 20,0 407,7 21,7 826,8 19,0
langfristig 243,9 12,7 597,8 11,9 241,9 12,9 220,7 51
4. Sonstige Anlagen 0,9 0,0 2,6 0,1 0,8 0,0 1,2 0,0
1l. Wirtschaftsunternehmen und
Privatpersonen 1017,7 53,1| 23509 47,0 544,7 28,9 | 1570,1 36,0
1. Direktinvestitionen 277,9 14,5 752,7 15,0 207,6 11,0 624,2 14,3
Beteiligungskapital 201,6 10,5 586,4 11,7 99,5 5,3 356,7 8,2
Direktinvestitionskredite (netto) 42,6 2,2 27,9 0,6 102,7 5,5 249,8 57
Kredite von Direktinvestoren 64,8 3,4 143,1 2,9 110,6 5,9 276,1 6,3
Kredite an Direktinvestoren 22,2 1,2 115,2 2,3 7,9 0,4 26,3 0,6
Grundbesitz 33,6 1,8 138,4 2,8 5,4 0,3 17,7 0,4
2. Wertpapieranlagen 470,8 24,6 | 10535 21,1 227,8 12,1 557,0 12,8
Aktien 226,4 11,8 311,3 6,2 217,8 11,6 457,4 10,5
Investmentzertifikate 79,5 4,2 305,0 6,1 2,1 0,1 38,2 0,9
Anleihen 161,3 8,4 429,1 8,6 6,3 0,3 33,7 0,8
Geldmarktpapiere 3,5 0,2 8,2 0,2 1.7 0,1 27,7 0,6
3. Kredite aus Finanz-
beziehungen 2) 175,4 9,2 391,3 7.8 72,1 3,8 289,3 6,6
kurzfristig 163,2 8,5 260,2 5,2 46,2 2,5 130,1 3,0
langfristig 12,2 0,6 131,2 2,6 25,9 1.4 159,2 3,7
4. Handelskredite 72,9 3,8 112,4 2,2 35,8 1.9 96,1 2,2
5. Sonstige Anlagen 20,6 1,1 41,0 0,8 1,4 0,1 3,5 0,1
11. Offentliche Haushalte 52,7 2,8 42,0 0,8 425,0 22,6 741,6 17,0
1. Beteiligungen an inter-
nationalen Organisationen 14,1 0,7 16,5 0,3 - - - -
2. Wertpapieranlagen - - 2,9 0,1 401,9 21,4 720,3 16,5
Aktien - - 0,2 0,0 - - - -
Investmentzertifikate - - 0,5 0,0 - - - -
Anleihen - - 2,1 0,0 394,7 21,0 696,0 16,0
Geldmarktpapiere - - 0,1 0,0 7,2 0,4 24,3 0,6
3. Kredite aus Finanz-
beziehungen 2) 38,0 2,0 22,0 0,4 22,7 1,2 20,1 0,5
kurzfristig 16,0 0,8 13,6 0,3 7.3 0,4 5,5 0,1
langfristig 22,0 1.2 8.4 0,2 15,4 0,8 14,6 0,3
4. Sonstige Anlagen 0,6 0,0 0,7 0,0 0,4 0,0 1.2 0,0
IV.Bundesbank 95,3 5,0 179,5 3,6 8,2 0,4 16,0 0,4
1. Wahrungsreserven 93,9 4,9 92,5 1,8 - - - -
darunter: Gold 29,3 1,5 62,4 1,2 - - - -
2. Sonstige Anlagen 1,4 0,1 86,9 1.7 8,2 0,4 16,0 0,4
Insgesamt (1. bis IV.) 1915,8 100,0 | 5004,3 100,0 | 18821 100,0 | 4359,7 100,0

1 Ohne Bundesbank. — 2 Buchkredite, Schuldscheindarle-
hen, Bankguthaben, im Wege der Abtretung erworbene
Forderungen u.A.
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Teil auf Schuldverschreibungen. Investment-
zertifikate und Dividendenwerte spielten da-
gegen in den Bankbilanzen nur eine geringe
Rolle. Das hohe Wertpapierengagement der
Banken ist im Zusammenhang mit der im Be-
richtszeitraum unterdurchschnittlichen Kredit-
entwicklung in Deutschland zu sehen. Die
Banken legten groBe Teile der ihnen zuflie-
Benden Mittel in Wertpapieren an, und das in
erheblichem Umfang — unter Ausnutzung des
Renditegefalles und Hinnahme entsprechen-
der Risiken —im Ausland.?

Auch auf der Finanzierungsseite hat das Aus-
land durch die verstarkte Ubernahme von
Wertpapieren eine zunehmende Bedeutung
flr die Kreditinstitute gewonnen. Ende 2007
hielten auslandische Investoren heimische
Bankschuldverschreibungen fur 854 Mrd €.
Damit hat sich der Bestand an Anleihen und
Geldmarktpapieren deutscher Banken in aus-
landischer Hand seit Anfang 1999 vervier-
facht. Im Vergleich dazu sind die gesamten
verbrieften Verbindlichkeiten deutscher Banken
in diesem Zeitraum nur um 516 Mrd € oder
knapp die Halfte auf 1 660 Mrd € gewachsen.

Verglichen mit den Finanzkrediten und den
Wertpapieren machten Direktinvestitionen
mit 96 Mrd € beziehungsweise 56 Mrd € nur
einen verhaltnismaBig geringen Teil der Aus-
landsaktiva und -passiva der Banken aus. Das
liegt allerdings zum Teil auch darin begrin-
det, dass Kredite zwischen verbundenen Un-
ternehmen bei Beteiligung einer Bank nicht
zu den Direktinvestitionen, sondern zu den
Finanzkrediten gerechnet werden und daher
in diesen Zahlen nicht enthalten sind. Insge-
samt belief sich die Netto-Auslandsposition
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der Monetéaren Finanzinstitute Ende 2007 auf
400 Mrd €.

Unternehmen und Privatpersonen

Mit 781 Mrd € waren die Netto-Auslandsaktiva
der Wirtschaftsunternehmen und Privatperso-
nen fast doppelt so gro3 wie die der Banken.
Der Sektor war damit der groBte deutsche
Netto-Glaubiger gegenlber dem Ausland.
Alles in allem verfligten die Unternehmen und
Privatpersonen Ende 2007 Uber Auslandsforde-
rungen in Héhe von 2 351 Mrd € sowie Uber

Auslandsverbindlichkeiten von 1 570 Mrd €.

Wertpapiere standen auch bei den Auslands-
anlagen dieses Sektors, zu dem auch Invest-
mentfonds (ohne Geldmarktfonds) sowie Ver-
sicherungen gehéren, im Vordergrund. So be-
trugen die entsprechenden Forderungen
Ende 2007 1 053 Mrd €, die Verbindlichkei-
ten 557 Mrd €. Heimische Wirtschaftsunter-
nehmen und Privatpersonen engagierten sich
vor allem in ausldndischen Anleihen (429
Mrd €) sowie in auslandischen Aktien (311
Mrd €), wobei jeweils gebietsansassige insti-

tutionelle Investoren eine besondere Rolle

3 Inwieweit die Krise an den internationalen Finanzmark-
ten das Auslandsvermégen der Banken — beispielsweise
durch zusatzliche grenziberschreitende Kreditvergaben,
die Ubernahme von Forderungen oder Refinanzierungs-
operationen — beeinflusst hat, lasst sich in dem hoch ag-
gregierten Rechenwerk nicht im Detail erkennen, zumal
ein Teil der Verwerfungen erst in diesem Jahr und damit
nach dem Stichtag fur den AVS (31. Dezember 2007)
aufgetreten ist. Dartber hinaus gehen bestimmte Finanz-
beziehungen wie das Absichern von Risiken mittels Deri-
vaten oder die Vergabe von Kreditzusagen nicht (unmit-
telbar) in den AVS ein. Dieser bildet vielmehr die Aus-
landsforderungen und -verbindlichkeiten eines Landes
nach einem international einheitlichen Schema stichtags-
bezogen ab, und zwar unabhangig davon, ob es auf der
einzelwirtschaftlichen Ebene zwischen bestimmten Posi-
tionen Kompensationsmaoglichkeiten gibt oder etwa Ab-
sicherungsinstrumente genutzt werden.

GroBter
deutscher
Netto-
Gléubiger-
Sektor

Wertpapiere im
Vordergrund



Lebhafte
Entwicklung
bei Direkt-
investitionen

spielten. Ferner hielten sie in einem nicht
unerheblichen Umfang auslandische Invest-
mentzertifikate (305 Mrd €), deren Bestand
sich damit seit Januar 1999 fast vervierfacht
hat. Auslandische Fondsprodukte werden
auch von privaten Haushalten stark nachge-
fragt; die Anbieter sind dabei Uberwiegend
im Ausland ansassige Tochtergesellschaften
heimischer Finanzinstitute. Aufseiten der Ver-
bindlichkeiten der Wirtschaftsunternehmen
und Privatpersonen kam Aktien eine groBe
Bedeutung zu (457 Mrd €). Auf sie entfielen
Uber 80 % der Wertpapierpassiva dieses Sek-
tors. Ausldndische Investoren halten inzwi-
schen einen maBgeblichen Anteil an vielen
deutschen Aktiengesellschaften, gemessen
an der Marktkapitalisierung — ohne Direkt-
investitionen gerechnet — knapp ein Drittel.
Anleihen spielen dagegen keine groBe Rolle,
da sich heimische Unternehmen traditionell
vor allem Uber Eigenmittel und Kredite finan-
zieren. Zudem unterhalten viele kapitalmarkt-
aktive Unternehmen Finanzierungstdchter im
Ausland, die ihre Anleiheemissionen am inter-
nationalen Kapitalmarkt platzieren, sodass
diese nicht als Wertpapierverbindlichkeiten
des Inlands im AVS erscheinen.

Die Direktinvestitionen — sozusagen die klassi-
sche Form der grenziberschreitenden Ver-
flechtung — haben in den letzten Jahren ge-
rade im Unternehmenssektor eine ausgespro-
chen lebhafte Entwicklung genommen. Ende
2007 verflgten Wirtschaftsunternehmen und
Privatpersonen Uber Direktinvestitionen im
Ausland in Héhe von 753 Mrd €, verglichen
mit 278 Mrd € Anfang 1999. Umgekehrt hat-
ten sich auslandische Eigner mit 624 Mrd €
im Inland engagiert (Januar 1999: 208 Mrd €).
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Auslandsvermégen
nach Sektoren

Stand Ende 2007
Mrd €

. Deutsche Bundesbank
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MaBgebliche Ziel- und Herkunftslander im
Bereich der Direktinvestitionen sind die Part-
nerlander der Europdischen Union sowie die
USA. Auf diese Regionen entfallen sowohl
bei den deutschen Direktinvestitionen im
Ausland als auch bei den auslandischen Di-
rektinvestitionen im Inland mehr als vier Funf-
tel des unmittelbaren Direktinvestitionsbe-
stands.®? Zu den Direktinvestitionen zahlen
auch grenzUberschreitende Kredite zwischen
verbundenen Unternehmen, da diese als
Substitut fur Beteiligungskapital gelten. Auf
der Aktivseite des AVS stehen hier 28 Mrd €
zu Buche. Die im Vergleich zur Passivseite mit
250 Mrd € niedrigeren Direktinvestitionskre-
dite an die Niederlassungen im Ausland ge-

4 Stand Ende 2006. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Be-
standserhebung Gber Direktinvestitionen, Statistische
Sonderveroffentlichung 10, April 2008.
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hen darauf zurlick, dass einerseits den Kredi-
ten an die Auslandstochter (143 Mrd €) die
nicht unerheblichen Kredite auslandischer
Tochter an ihre hiesigen Mtter (115 Mrd €)
gegengerechnet werden; andererseits hat die
Kreditfinanzierung gebietsansassiger Tochter-
unternehmen durch ihre Matter bei den aus-
landischen Direktinvestitionen in Deutschland
Der
Grundbesitz, welcher ebenfalls den Direkt-

traditionell einen hohen Stellenwert.
investitionen zugerechnet wird, spielt be-
tragsmaBig vor allem bei den Forderungen
eine wichtige Rolle. Hier halten Gebietsansas-
sige Grundstlcke und Immobilien im Ausland
im Wert von rund 138 Mrd €, wahrend Aus-
lander in Deutschland Grund und Boden in
Hohe von lediglich 18 Mrd € besitzen. Dabei
geht die Hohe des Grundbesitzes im Ausland
letztlich in starkem MaBe auf Wertsteigerun-
gen zuriick, die in diesem Umfang fur Grund-
besitz in Deutschland nicht zu verzeichnen
waren. Dariber hinaus kénnte der Auslands-
besitz deutscher Eigner Uberzeichnet sein, da
Verkdufe im Ausland an Gebietsfremde mog-
licherweise nicht vollstandig erfasst werden.

Die Finanz- und Handelskredite der Wirt-
schaftsunternehmen und Privatpersonen an
das Ausland beliefen sich Ende 2007 auf 504
Mrd €. Im Gegenzug notierte dieser Sektor
Kreditverbindlichkeiten in

Hohe von 385 Mrd € in seinen Bichern. Die

entsprechende

Halfte der Forderungen und ein Drittel der
Verbindlichkeiten entfielen Ende 2007 auf
kurzfristige Finanzkredite. Allerdings war hier
eine rucklaufige Tendenz zu verzeichnen.
Dies gilt auch fir die Handelskredite, die je-
weils einen Anteil von knapp einem Viertel an
den grenziberschreitenden Kreditpositionen

22

hatten. Zu Beginn der Wa&hrungsunion hatte
diese Quote noch bei rund 30% gelegen.
Demnach hat sich bei den Krediten der Wirt-
schaftsunternehmen und Privatpersonen trotz
der weiterhin dominierenden kurzfristigen
Ausrichtung in den letzten zehn Jahren eine
leichte Verschiebung hin zu langerfristigen
Zinsbindungen ergeben.

Offentliche Haushalte

Offentliche Stellen in Deutschland sind tradi-
tionell in einer Netto-Schuldnerposition gegen-
Uber dem Ausland. Ende 2007 lag diese bei
700 Mrd €; sie hat sich damit im Vergleich zu
Anfang 1999 (372 Mrd €) fast verdoppelt.
Ausschlaggebend hierfir ist die lebhafte
Nachfrage des Auslands nach Bundesanlei-
hen, die im Zuge der seit Sommer 2007 an-
dauernden Finanzkrise aufgrund der von die-
sen Titeln gebotenen hohen Sicherheit und
Liquiditat erneut stark gestiegen ist. Insge-
samt hielten auslandische Anleger Ende 2007
fir 720 Mrd € deutsche Staatsanleihen. Die
Auslandsaktiva des Staates fallen dagegen
kaum ins Gewicht. Sie beliefen sich auf 42
Mrd € und setzten sich im Wesentlichen aus
Beteiligungen an internationalen Organisatio-
nen (16 Mrd €) sowie Finanzkrediten (einschl.
Bankeinlagen) zusammen (22 Mrd €).

Bundesbank

Bei der Auslandsposition der Bundesbank
spielten dagegen Aktiva die dominierende
Rolle. Zum Jahresende 2007 beliefen sich die
Auslandsforderungen auf 179 Mrd €. lhnen
standen Verbindlichkeiten in Hdhe von 16
Mrd € gegenlber, bei denen es sich haupt-

Traditionell
Netto-
Schuldner

Netto-
Auslands-
forderungen



sachlich um Einlagen auslandischer Zentral-
banken handelte. Zu den Auslandsforderun-
gen der Bundesbank zahlen die Wahrungs-
reserven (93 Mrd €) sowie sonstige Anlagen
(87 Mrd €), in welchen auch die Forderungs-
salden aus dem GroBbetragszahlungsver-
kehrssystem TARGET® enthalten sind. Diese
unterliegen stichtagsbezogen betrachtlichen
Schwankungen und sind letztlich rein transi-
torischer Natur. Die Hohe der Wahrungsreser-
ven hat sich seit Anfang 1999 dem Betrag
nach kaum verandert, da Wertsteigerungen
durch Neubewertungen, insbesondere beim
Gold, wechselkurs- und transaktionsbedingte
Ruckgange ausgeglichen haben.

Der Einfluss der EWU auf die finanzielle
Verflechtung mit dem Ausland

Euro-
Einfihrung
als Zasur

Die EinfGhrung des Euro im Jahr 1999 stellte
flr international ausgerichtete Akteure eine
wichtige Zasur dar. Dies gilt im realwirtschaft-
lichen Bereich, wo sie den AuBenhandel ten-
denziell stimuliert hat, ebenso wie im finan-
ziellen Bereich. Hier hat der Wegfall von
Wechselkursrisiken grenziberschreitende An-
lagen im gemeinsamen \Wahrungsgebiet
grundsatzlich erleichtert. Zudem ist Investo-
ren, die an die nationale Wahrung gebunden
sind, nun in weit gréBerem Umfang ein ent-
sprechendes Engagement im Ausland mog-
lich. Umgekehrt erweiterte sich in dem gro-
Beren Wahrungsraum die Finanzierungsbasis
von Schuldnern, die sich seither allerdings
auch einer scharferen Konkurrenz um anlage-
suchendes Kapital ausgesetzt sehen. Dies hat
vielerorts zu einer anlegerfreundlichen Gestal-
tung von Emissionsbedingungen gefihrt.
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Die mit der Einfiihrung des Euro verbundenen
Vorteile fir grenzlberschreitende Finanz-
transaktionen lieBen fir sich genommen eine
Intensivierung der finanziellen Verflechtun-
gen zwischen den EWU-Landern erwarten.
Aus Anlegersicht ist aber ebenfalls zu berlck-
sichtigen, dass die Lander des gemeinsamen
Wahrungsraumes auch starker gleichlaufen-
den Schocks ausgesetzt sein konnten. Dies
sprache zwar nicht gegen vermehrte Aus-
landsanlagen, wirde aber eine Diversifikation
von Risiken — etwa in Bezug auf Wahrungen —
nahelegen und damit Investitionen auBerhalb
des Euro-Raums beglnstigen.® Letztlich kann
nur empirisch festgestellt werden, welche
Faktoren die Anlage- und Finanzierungsent-
scheidungen gepragt haben.

Aus deutscher Sicht sind insbesondere zwei
Ergebnisse festzuhalten:

(1) Die Geldvermdgens- und die Finanzie-
rungsdispositionen sind — wie oben bereits
naher ausgeflihrt — internationaler geworden.
Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten
sind im Beobachtungszeitraum deutlich ra-
scher gewachsen als vergleichbare inlan-
dische Finanzbeziehungen. Der Home Bias
hat also der Tendenz nach abgenommen.

(2) Innerhalb der deutschen Auslandsvermo-
gensposition ist die Bedeutung der EWU-Lan-

5 Seit 19. November 2007 TARGET2-Bundesbank.

6 Eine vollstandige Ubereinstimmung zwischen dem Ziel-
land einer Vermdgensanlage und der Denominierungs-
Wahrung ist selbstverstandlich nicht gegeben. Insbeson-
dere bei Schuldverschreibungen nutzen viele Lander
auBerhalb des Euro-Raums den Euro als Emissionswah-
rung.
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Entwicklung des Home Bias bei Wertpapieranlagen

Ein weit verbreitetes MaB fiur die finanzielle
Integration eines Landes in die Weltwirtschaft
ist die regionale Diversifikation des von Inlan-
dern gehaltenen Wertpapierportfolios. Ohne
Transaktionskosten und bei vollstandig infor-
mierten Marktteilnehmern sollte nach der
internationalen Variante des Capital Asset
Pricing Model (CAPM) von Solnik (1974)
die regionale Struktur der nationalen Wert-
papierportfolios in allen Landern gleich sein
und dem Weltportfolio entsprechen.” In der
Realitat weichen die Wertpapierbestande in
nahezu allen Landern jedoch betrachtlich von
diesem Ideal (Benchmark) ab und weisen eine
deutliche Ausrichtung zugunsten inlandischer
Wertpapiere auf. Dieses in der Literatur als
Home Bias bezeichnete Phanomen ist im
Wesentlichen auf Transaktionskosten im wei-
testen Sinne sowie unvollstandige Informa-
tion der Anleger, insbesondere mit Blick auf
auslandische Wertpapiere zurtickzufiihren.?

Im Folgenden wird die regionale Zusammen-
setzung der deutschen Auslandsposition von
langfristigen Wertpapieren (Aktien, Invest-
mentzertifikate und Schuldverschreibungen
mit einer Laufzeit von tGber einem Jahr) naher
untersucht. Das Weltportfolio wird durch die
Wertpapierbestande der EWU-Lander (in der
jeweiligen Zusammensetzung), GroBbritan-
niens, Japans und der USA abgebildet.?

Seit der Einfihrung des Euro ist es — der Ten-
denz nach - zu einem Abbau des Home Bias
in den Wertpapierportfolios deutscher Anle-
ger gekommen.? Hielten diese zu Beginn der
Wahrungsunion 79% ihres Wertpapierbe-
standes in heimischen Titeln, so sank der An-
teil bis Ende 2007 auf 58 %. Der Anteil deut-
scher Wertpapiere am Weltportfolio betrug
zu beiden Stichtagen 6% (siehe Schaubild

1 B. Solnik (1974), An Equilibrium Model of the Inter-
national Capital Markets, Journal of Economic Theory, 8,
S. 500-524. — 2 Aktuelle Untersuchungen zu den Bestim-
mungsgranden fur die regionale Zusammensetzung von
Wertpapierportfolios wurden von P.R. Lane (2005), Global
Bond Portfolios and EMU, ECB Working Paper Series
No. 533 sowie P.R. Lane und G. M. Milesi-Ferretti (2004), In-
ternational Investment Patterns, CEPR Discussion Paper
No. 4745 durchgefuhrt. — 3 In der Auslandsvermoégens-
position sind hingegen Forderungen und Verbindlichkei-
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auf S. 25). Wertpapiere anderer EWU-Lander
waren zu Beginn der Wahrungsunion in den
deutschen Portfolios mit 11% gemessen an
ihrem Weltmarktanteil (12 %) etwas unterre-
prasentiert, doch ist ihr Anteil seitdem konti-
nuierlich gestiegen; er Ubertrifft die Bench-
mark inzwischen um 12 Prozentpunkte. Der
Ruckgang des Home Bias inlandischer Anleger
ging also mit einer zunehmenden Praferenz
fur Wertpapiere aus dem tbrigen Euro-Raum
einher (Euro-Raum-Bias).

Analog lasst sich auch die regionale Struktur
der Wertpapierverbindlichkeiten untersuchen.
Es zeigt sich, dass in den vergangenen Jahren
auch der von Auslandern gehaltene Anteil
deutscher Wertpapiere zugenommen hat.
Wahrend seit Einfihrung des Euro — weitge-
hend unverandert — rund 95% der weltweit
im Umlauf befindlichen Wertpapiere in — aus
deutscher Sicht — auslandischen Portfolios lie-
gen, befanden sich zum Jahresanfang 1999
nur 27 % der deutschen Wertpapiere in aus-
landischem Besitz. Dieser Anteil ist bis Ende
2007 auf 47 % gestiegen. Etwas anders stellt
sich die Situation gegentber den Ubrigen
EWU-Landern dar. Investoren des Euro-Raums
(ohne Deutschland) hielten bereits zum Jah-
resende 2001 16 % der deutschen Wertpapie-
re und damit sechs Prozentpunkte mehr als es
ihrer Quote am Weltportfolio entsprach.® In
den Folgejahren hat sich der Euro-Raum-Bias
auf der Passivseite der deutschen Auslands-
position noch verstarkt (auf 26 % im Vergleich
zum theoretischen Orientierungswert von
14 %). Dabei ist vor allem ein hoher Prozent-
satz der umlaufenden deutschen Schuldver-
schreibungen aufgrund der von ihnen gebo-
tenen Liquiditat und Sicherheit in den Port-
folios von Anlegern aus den anderen EWU-
Landern zu finden (31%).

ten gegenuber allen Ldndern ausgewiesen. Dies fuhrt zu
einer leichten Unterzeichnung des Home Bias, da der
deutsche Anteil an dem Weltportfolio etwas Uberschatzt
wird. — 4 Gezeigt werden Jahresendstande. Der fur 1998
ausgewiesene Wert entspricht hier der ,Eréffnungsbilanz”
zum 1. Januar 1999. — 5 Eine vergleichbare Gliederung der
von Auslandern gehaltenen deutschen Wertpapierbe-
stande nach Regionen ist erst seit 2001 moglich, vgl. die
Erlauterungen auf S. 26 f.



... Insbesondere
im Wertpapier-
bereich

der stark gestiegen.” Entfielen zu Beginn der
Wahrungsunion rund 39% der deutschen
Auslandsforderungen und 362 % der Aus-
landsverbindlichkeiten auf die anderen EWU-
Lander, so waren es Ende 2007 50 % bezie-
hungsweise 512 %.® Damit ist die Finanz-
integration Deutschlands innerhalb des Euro-
Raums hoher als die realwirtschaftliche Inte-
gration. Der Anteil der EWU am deutschen
AuBenhandel betrug im Jahr 2007 - zum
Vergleich — 41, %, der am grenzUberschrei-
tenden Dienstleistungsverkehr 37 %. Die star-
ken Anteilsverschiebungen bedeuteten im
Ubrigen aber nicht, dass es zwischen den
Regionen zu Umschichtungen der im AVS er-
fassten Positionen gekommen ist. Absolut ge-
sehen sind die hiesigen Aktiva und Passiva
gegenUber den Landern innerhalb und auBer-
halb des Euro-Raums gestiegen, wenn auch
mit unterschiedlicher Dynamik.

Besonders deutlich wird die regionale Neu-
ausrichtung bei den Portfolioinvestitionen,
die wegen der verstarkten Tendenz zur Ver-
briefung von Kreditbeziehungen ohnehin
Uberproportional stark expandierten. Rund
zwei Drittel der heimischen Wertpapierforde-
rungen gegeniber dem Ausland richteten
sich Ende 2007 an die Lander der Wahrungs-
union; bei den Wertpapierverbindlichkeiten
waren es mehr als die Halfte. Dabei spielen
Schuldverschreibungen jeweils die wichtigste
Rolle. Aus der Sicht deutscher Investoren spra-
chen nach dem Wedfall des Wechselkurs-
risikos vor allem Renditelberlegungen fir
ein Engagement in Euro-Emissionen anderer
EWU-Lander. So rentierten diese im Falle von
Staatsanleihen in den letzten Jahren durchweg
hoher als entsprechende Bundesanleihen.? Da

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Oktober 2008
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1 Quellen: EZB, Eurostat, BIZ und eigene
Berechnungen.

Deutsche Bundesbank

7 Die regionale Gliederung des AVS bezieht sich immer
auf die zum jeweiligen Stichtag geltende Zusammenset-
zung von Landergruppen und somit der EWU. Regionale
Analysen des deutschen Auslandsvermdgens verwenden
unter anderem Informationen aus dem ,Coordinated
Portfolio Investment Survey” des IWF, an dem sich auch
die Bundesbank beteiligt. Dies ermoglicht eine regionale
Zuordnung der Wertpapierverbindlichkeiten auch dann,
wenn urspringlicher Erwerber und eigentlicher Halter in
unterschiedlichen Landern ansassig sind (siehe Erlaute-
rungen auf S. 26 f.).

8 Die Angaben fiir den Beginn der Wahrungsunion bezie-
hen sich auf den Referenzzeitpunkt Ende Juni 1999. Ein
vollstandiger AVS gegenlber den Landern der Wah-
rungsunion zum 1. Januar 1999 liegt nicht vor.

9 Die Beziehungen zu anderen EWU-Landern im Wert-
papierbereich wurden auch wesentlich durch die Ent-
wicklungen bei Investmentzertifikaten beeinflusst. In-
landische Anleger (einschl. MFIs) haben ihren Bestand
an auslandischen Fondsanteilen zwischen 1999 und
2007 um 247 Mrd € auf 331 Mrd € (davon 319 Mrd €
gegeniber dem Euro-Raum) erhoht. Bei einem GroBteil
der dahinter stehenden Fondsgesellschaften handelt es
sich um in Luxemburg ansassige Tochtergesellschaften
heimischer Finanzinstitute. Ein Teil des Fondsvermo-
gens durfte wieder zuriick an die hiesigen Wertpapier-
markte geflossen sein; hierfur spricht der hohe Anteil
Luxemburgs bei den deutschen Wertpapierverbindlich-
keiten.

25



DEUTSCHE
BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
Oktober 2008

Die Regionalstruktur deutscher Wertpapierverbindlichkeiten
nach dem Coordinated Portfolio Investment Survey (CPIS)

Die regionale Zuordnung der Wertpapierverbindlich-
keiten eines Landes ist Ublicherweise mit Schwierig-
keiten verbunden. Statistisch erfasst werden kann auf
nationaler Ebene in der Regel nur der direkte Erwerber,
nicht jedoch der eigentliche Halter eines Wertpapiers."
Dieses Problem tritt auch bei der Erstellung des deut-
schen Auslandsvermoégensstatus auf. So spielt GroB-
britannien wegen der Bedeutung des Finanzplatzes
London eine dominierende Rolle beim unmittelbaren
Erwerb deutscher Wertpapiere. Eine seit einigen Jah-
ren durchgefuihrte Erhebung von Portfoliobestanden in
einzelnen Landern (Coordinated Portfolio Investment
Survey: CPIS), die der IWF koordiniert und an der auch
Deutschland teilnimmt, bietet inzwischen wesentliche
zusatzliche Informationen, die genutzt werden kénnen,
um ein verlasslicheres Bild Gber die auslandischen Halter

deutscher Wertpapiere zu zeichnen.?

Insgesamt nehmen an der Erhebung inzwischen 74
Lander teil, die fur Ende 2006 — dem letzten verfugbaren
Jahr - Portfolioinvestitionen von rund 32400 Mrd US-$
erfasst haben. Dabei spielen die Vereinigten Staaten
und GroBbritannien, die beiden Lander mit den gréBten
Wertpapiermarkten, sowohl bei der Mittelbereitstellung
als auch bei der Mittelabsorption die wichtigste Rolle.
Zudem ist ihre wechselseitige Verflechtung ausgespro-
chen hoch. Gemeldet wurden Ende 2006 deutsche Wert-
papiere in Héhe von 2540 Mrd US-$ (oder 1929 Mrd €),
die von Auslandern gehalten wurden, was weitest-
1 Erwerber und Halter weichen voneinander ab, wenn der urspriingli-
che Erwerber — haufig eine Bank — den Vermdégenstitel weiterverkauft.
Sitzen Erwerber und Halter in unterschiedlichen Landern, l&sst sich

anhand der Transaktionsdaten die Regionalstruktur der Wertpapier-

Deutsche Bundesbank
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gehend den damals im AVS erfassten deutschen Wert-
papierverbindlichkeiten entsprach (1931 Mrd €).»

Insofern bietet der CPIS grundsatzlich eine brauchba-
re Datengrundlage fur die Analyse der Halterstruktur
deutscher Wertpapiere im Ausland. Allerdings ist auch
zu sehen, dass 6konomisch wichtige Lander wie China,
Indien oder erddlproduzierende Lander im Nahen Osten
nicht an der Erhebung teilnehmen. Ein weiterer Nachteil
besteht darin, dass die Daten erst mit Gber einem Jahr
Verzégerung vorliegen. Daher sind in der Anwendung

am aktuellen Rand Fortschreibungen erforderlich.

Ausgangspunkt der Regionalzuordnung ist der Gesamt-
bestand der im Ausland gehaltenen deutschen Wertpa-
piere. Dieser wird im AVS - in diesem Jahr noch - aus
den kumulierten Nettoumsatzen in der Zahlungsbilanz
ermittelt (siehe Anhang S. 29ff.).¥ Eine Bewertung der
Bestande zu den jeweiligen Marktpreisen erfolgt auf der
Basis von Schatzungen, und zwar getrennt fur die einzel-
nen Instrumente. Die Zuordnung des Gesamtbestandes
zu den einzelnen Landern wird in zwei Schritten vorge-

nommen:

— FUr Lander, die am CPIS teilnehmen, werden die dort
ermittelten Anteile verwendet.”
— Bei den ubrigen Landern werden — wie bisher — die

kumulierten Netto-Transaktionen zugrunde gelegt.

passiva nicht mehr verlasslich bestimmen. — 2 Siehe: IWF, Coordinated
Portfolio Investment Survey — Guide, zweite Auflage, 2002. — 3 Die
beiden Statistiken unterscheiden sich sowohl im Hinblick auf die Erhe-



Insgesamt ergibt sich damit fur Ende 2007 folgendes
Bild von den Haltern deutscher Wertpapiere im Ausland:
Rund 56% der deutschen Zins- und Dividendenwerte in
den Portefeuilles auslandischer Anleger wurden von In-
vestoren aus den EWU-Léandern gehalten, davon 13% in
Luxemburg, einem wichtigen Fondsstandort, und 10%
in Frankreich. Dies kann als Indiz fur die enge Verflech-
tung der Kapitalmarkte im Euro-Raum gewertet werden
(siehe nebenstehendes Schaubild). Auch die angelsach-
sischen Lander, die traditionell eine hohe Praferenz fur
kapitalmarktorientierte Finanzierung haben, waren mit
11% (USA) beziehungsweise 6% (GroBbritannien) stark
in deutschen Wertpapieren engagiert. Auf Japan, das
Land mit dem héchsten Netto-Auslandsvermégen, ent-
fielen 8%. Bemerkenswert ist, dass die auslandischen
Zentralbanken der CPIS-Teilnehmerléander mit 265 Mrd €
rund 13% der von Gebietsfremden Ubernommenen
deutschen Wertpapiere als Wahrungsreserven hielten.
In erster Linie durfte es sich dabei um Bundesanleihen
gehandelt haben, die sich durch hohe Liquiditédt und

Sicherheit auszeichnen.

Vergleicht man die prozentualen Anteile der einzelnen
Halterlander mit den Erstkontrahenten, wie sie sich aus
der Zahlungsbilanz ergeben, dann lassen sich daraus
Ruckschlisse Uber die Bedeutung einzelner Lander als
Handelszentren deutscher Wertpapiere ziehen. In erster
Linie gilt dies fur GroBbritannien, das wegen des Fi-
nanzplatzes London einen Anteil von 55% an den in der
bungs- als auch auf die Bewertungsmethodik. — 4 Ab dem néachsten

Jahr wird fur jede Wertpapierart der Gesamtbestand der im Ausland
gehaltenen heimischen Wertpapiere aus dem Marktvolumen ab-
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deutschen Zahlungsbilanz erfassten Kaufen und Verkau-
fen hiesiger Wertpapiere hat; hingegen entfallen auf
das Land — wie erwahnt — nur 6% der im Ausland ge-
haltenen deutschen Titel. Offenbar wird der weit Uber-
wiegende Teil der erworbenen Papiere an Investoren in
anderen Landern weitergereicht. Auch Frankreich spielt
als direkter Kontrahent im deutschen Wertpapierverkehr
eine groBere Rolle, als dies aus der Regionalstruktur der

Wertpapierhalter hervorgeht.

Regionalstruktur deutscher
Wertpapierverbindlichkeiten

Stand Ende 2007

2204 Mrd €

EWU (56%)
sonstige
Lander
(15%)

davon:

Luxemburg

Schweiz (13%)

(4%)
Frankreich
GroB- (10%)
britannien
(6%)
Japan l\;i;derlande
(8%) (9%)
Italien
(6%)
USA restliche Irland
(11%) EWU-Lander (5%)
(13%)

zuglich der Portfolioinvestitionen von Inldndern berechnet. — 5 Da fur
2007 noch keine CPIS-Angaben vorliegen, wurden die Anteile von 2006
verwendet.
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diese ihrerseits aber Bonitats- und Liquiditats-
vorteile boten, erschienen sie auslandischen
Anlegern vor allem in Zeiten starkerer Markt-
anspannungen als ,sicherer Hafen” attraktiv.
Hinzu kamen angebotsseitige Einfllsse, wie
eine zeitweilig zunehmende Emissionstatig-
keit offentlicher Anleihen in Deutschland, die
mit hdheren Haushaltsdefiziten zu Beginn der
laufenden Dekade und einer verstarkten di-
rekten Refinanzierung am Kapitalmarkt ein-
herging. AuBerdem bemuhten sich Bund und
Lénder, ihre Emissionen fUr nationale sowie
insbesondere fUr internationale Anleger at-
traktiv zu gestalten, beispielsweise durch Aus-
dehnung der Emissionsvolumina, die Ver-
offentlichung eines Emissionskalenders oder
gemeinsame Emissionen von Bundeslan-
dern.'® Auf die starkere Refinanzierung der
Banken Uber den internationalen Kapital-
markt wurde bereits hingewiesen.

Neuere empirische Untersuchungen bestati-
gen die beschriebenen Trends auch aus einem
anderen Blickwinkel. So lésst sich zeigen, dass
heimische Investoren ihre Aktien- und Ren-
tenportfolios im Beobachtungszeitraum in
der Tat starker international ausgerichtet
haben, wenngleich die Abweichung von der
.theoretischen Benchmark” des internationa-
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len Capital Asset Pricing Model (CAPM) noch
immer betrachtlich sind. Dieselbe Tendenz ist
bei den auslandischen Portfolioinvestitionen
in Deutschland festzustellen. Dabei gehen die
finanziellen Beziehungen Deutschlands zu
den anderen EWU-Landern weit Uber das
MaB hinaus, das dem Euro-Raum aufgrund
seines 6konomischen Gewichts zukommt
(siehe hierzu auch Erlduterungen auf S. 24).
Der rucklaufige Home Bias scheint demnach
mit einem verstarkten EWU-Raum-Bias ein-
herzugehen.

Breiter angelegte ©konometrische Studien,
die auch andere Determinanten von Portfolio-
anlagen, wie die Handelsverflechtung, Infor-
mationsunterschiede oder die geografische
Entfernung bertcksichtigen, stutzen diese
Hypothese. Die finanzielle Globalisierung
scheint — zumindest bei Anleihen — nicht
gleichmaBig, sondern mit einer starken wech-
selseitigen Verflechtung zwischen den EWU-

Landern abzulaufen.™

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Strukturverdnderungen
am deutschen Kapitalmarkt im Vorfeld der Europaischen
Wahrungsunion, Monatsbericht, April 1998, S. 55-70,
sowie Deutsche Bundesbank, Der Markt fiir Anleihen der
deutschen Lander, Monatsbericht, Juni 2008, S. 31-47.
11 Vgl.: PR. Lane (2005), Global Bond Portfolios and
EMU, ECB Working Paper Series No. 533.



Anhang:

Definition

Gliederung
nach Sektoren

MFls

Methodische Erlauterungen zum Auslands-

vermogensstatus

Der Auslandsvermogensstatus (AVS) stellt die
finanziellen Forderungen und Verbindlichkeiten
einer Volkswirtschaft gegenlber dem Ausland zu
einem bestimmten Stichtag in Form einer markt-
preisbewerteten Bestandsrechnung dar. Die im
AVS zusammengestellten Bestdnde, genauer ge-
sagt deren Verdnderungen, spiegeln neben finan-
ziellen Transaktionen, die sich auch in der Zah-
lungsbilanz  niederschlagen, Marktpreis- und
Wechselkursanderungen wider, die innerhalb einer
Periode stattgefunden haben. Grundlage fir die
Erstellung des AVS sind die Festlegungen des Zah-
lungsbilanzhandbuchs (Balance of Payments Ma-

nual) des IWF (5. Ausgabe). '?

Die im AVS dargestellten Aktiv- und Passivpositio-
nen (Forderungen und Verbindlichkeiten gegen-
Uber dem Ausland) werden getrennt nach inlandi-
schen Sektoren dargestellt. Diese umfassen Mone-
tare Finanzinstitute (MFIs), Wirtschaftunternehmen
und Privatpersonen (WuP), Offentliche Haushalte
sowie die Bundesbank als Wahrungsbehorde. Auf
der Aktivseite erfolgt die Gliederung dabei nach in-
landischen Haltersektoren; hier zeigt der AVS den
Marktwert der finanziellen Forderungen eines
Sektors gegentiber dem Ausland. Die Positionen
der Passivseite hingegen sind nach inlandischen
Emittentensektoren unterteilt; der AVS zeigt somit
den Marktwert der Auslandsverbindlichkeiten eines

Sektors.

Monetare Finanzinstitute sind alle Institute, die Ein-
lagen oder nahe Substitute von Nicht-MFIs entge-
gennehmen und Kredite auf eigene Rechnung ge-

wahren und/oder in Wertpapiere investieren. Den
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Sektor der Monetdren Finanzinstitute bilden somit
alle Kreditinstitute, die in Deutschland ansassig
sind, sowie die inlandischen Geldmarktfonds. Die
Bundesbank als nationale Zentralbank wird diesem

Sektor im AVS nicht zugeordnet.

Zum Sektor der Wirtschaftsunternehmen und Pri-
vatpersonen zahlen alle in Deutschland anséassigen
Unternehmen und Personen (sowohl wirtschaftlich
selbstandige als auch unselbstandige Personen
und sonstige Privatpersonen) sowie Versicherun-
gen und Kapitalanlagegesellschaften und deren
Fonds auBer den Geldmarktfonds, die den MFIs zu-

gerechnet werden.

Der Sektor der Offentlichen Haushalte beinhaltet
neben den Gebietskoérperschaften Bund, Lander

und Gemeinden auch die Sozialversicherungen.

Den vierten Sektor bildet die Bundesbank als natio-
nale Zentralbank mit der Angabe Uber gehaltene
Wahrungsreserven, sonstige Forderungen aus
Wertpapieren sowie Forderungen und Verbindlich-

keiten aus Krediten und Einlagen.

Dartber hinaus erfolgt im AVS eine Untergliede-
rung nach zugrunde liegenden Instrumenten.
Unterschieden werden dabei die Hauptkategorien
Direktinvestitionen, Wertpapieranlagen und die
Ubrigen Kapitalanlagen (in der Hauptsache Kredite
und Einlagen) sowie die nur fir die Bundesbank

relevanten Wahrungsreserven.

Die Direktinvestitionen umfassen Beteiligungen,

zum Beispiel in Form von Aktien und sonstigen Ka-

12 Die 6. Ausgabe wird derzeit vorbereitet und voraus-
sichtlich im Jahr 2009 erscheinen.
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pitalanteilen, aber auch Kredite an verbundene
Unternehmen im Ausland, sofern der Beteiligungs-
grad oder der Anteil der Stimmrechte mindestens
10 % betragt. Daneben zahlt der grenziberschrei-
tende Besitz von Immobilien zu den Direktinvesti-

tionen.

Zu den Wertpapieranlagen gehdren Aktien, soweit
diese nicht zu den Direktinvestitionen zahlen, so-
wie Investmentzertifikate, Anleihen und Geld-

marktpapiere.

Die Kredite werden nach Handels- und Finanzkre-
diten und auBerdem nach ihrer Laufzeit unter-
schieden. Weiterhin werden hier die (Bank-)Einla-

gen des jeweiligen Sektors betrachtet.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank setzen sich
aus Goldbestanden, Forderungen gegentiber dem
IWF (Sonderziehungsrechte und IWF-Reserveposi-

tion) sowie Devisenreserven zusammen.

Datenquellen und Aufbereitung

Die Veroffentlichung des AVS erfolgt vierteljahrlich
jeweils drei Monate nach Ende des Berichtsquartals
und jahrlich jeweils neun Monate nach Ende des
Berichtsjahres. Dabei unterscheidet sich der jahrli-
che vom vierteljahrlichen AVS durch eine genauere
Datenbasis. Bei Vorliegen des Jahres-AVS werden
daher auch die zuvor verdffentlichten Quartale an-
gepasst beziehungsweise revidiert. So werden die
Angaben fur den vierteljdhrlichen AVS in einer
Vielzahl von Féllen auf Schatzbasis erstellt. Fur die
im September zu verdffentlichenden Jahresend-
stande hingegen wird eine grundlegende Neu-
berechnung aller AVS-Positionen unter Beriicksich-
tigung der dann verflgbaren primarstatistischen
Daten vorgenommen. Die Berechnung erstreckt

sich dabei nicht nur auf das aktuelle Berichtsjahr,
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sondern umfasst die letzten vier Berichtsjahre in-
klusive der zugehorigen Zwischenquartale. In geo-
graphischer Hinsicht sind die Jahresendstdande zu-
dem bis auf die Ebene der einzelnen Lander des
Landerverzeichnisses untergliedert. GroBere metho-
dische Anderungen und/oder Revisionen wurden
in der Vergangenheit daher im September eines
Jahres durchgefuhrt und dann im Rahmen einer

Pressemitteilung kommuniziert.

Grundsatzlich soll der AVS aus vorliegenden Be-
standsdaten ermittelt werden. An dieser Stelle ste-
hen der Bundesbank die Bankenstatistiken in Form
der monatlichen Bilanzstatistik und des Auslands-
status der Banken sowie der Auslandsstatus der
Wirtschaftsunternehmen zur Verfigung. Die Be-
standserhebung Uber Direktinvestitionen basiert
auf jahrlichen Meldungen der Unternehmen' und
Privatpersonen (Uber Direktinvestitionen im Aus-
land beziehungsweise Direktinvestitionen von aus-
landischen Unternehmen und Personen in Deutsch-
land. Sie ist ebenfalls Grundlage fur die Erstellung
des AVS. AuBerdem geht die Statistik tGber die In-
vestmentfonds in die Berechnung des AVS ein. Als
weitere Datenquelle kam Ende 2005 die Depot-
statistik hinzu, welche vierteljahrlich den bei inlan-
dischen Depotbanken verwahrten Wertpapierbe-
sitz in- und auslandischer Deponenten auf Einzel-
wertpapierbasis erhebt. Darlber hinaus liefert
auch die Bundesbank selbst monatliche Daten aus
ihrem Rechnungswesen zur Ermittlung ihrer Aus-

landsposition.

Die Bestande kénnen sich durch Transaktionen ver-
andern (Kéufe und Verkaufe), oder es kdnnen
Wertanderungen durch Kurs- und Marktpreisbe-

wegungen auftreten. Daher gehen neben den Be-

13 Hierzu gehoren neben den Wirtschaftsunternehmen
auch die Kreditinstitute.

Datenquellen:
Bestands-
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nen und
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standsangaben in die Erstellung des AVS auch
Transaktionsmeldungen aus der Zahlungsbilanz
ein, die von gebietsansassigen MFIs und Wirt-
schaftsunternehmen gemeldet werden. Diese wer-
den zu Schatzungen herangezogen, sofern keine
aktuellen Bestandsangaben vorliegen. In diesem
Fall werden die Umsatze kumuliert und einzelne
Bestdande durch ergdnzende Berechnungen und

Schatzungen ermittelt.

Die jahrliche Bestandserhebung tber Direktinvesti-
tionen bildet die Grundlage fur die Berechnung
der entsprechenden AVS-Positionen. Meldepflich-
tig sind hier alle Unternehmen und Privatpersonen
in Deutschland, die Beteiligungen oder Stimm-
rechte von 10% oder mehr an Unternehmen im
Ausland halten beziehungsweise an denen aus-
ldndische Investoren zu 10 % oder mehr beteiligt
oder stimmberechtigt sind. Derzeit gilt in Bezug
auf die Bilanzsumme eine Meldeschwelle von
3 Mio €.

Die Unterposition Beteiligungskapital wird aus den
gemeldeten Daten zum Nominalkapital und den
anteiligen Ricklagen errechnet. Seit dem Melde-
jahr 2004 werden die Beteiligungen in borsen-
notierten Unternehmen zu Marktpreisen bewertet,
wobei die per Stichtag festgestellten Borsenkurse
mafBgeblich sind. Das Beteiligungskapital an nicht-
borsennotierten Unternehmen wird zu den jeweili-
gen Buchwerten aus den Bilanzen der Unterneh-

men zum Meldestichtag bewertet.

Direktinvestitionskredite kénnen als Kredite von
Direktinvestoren an ihre Niederlassungen oder als
Reverse Investments, das hei3t als Kredite von
Tochterunternehmen an ihre Mutter, auftreten.
Hier gilt fur die statistische Erfassung das soge-
nannte Directional Principle (Prinzip der urspring-

lichen Investitionsrichtung). Dies bedeutet, dass
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auf der Aktivseite des AVS alle Kredittransaktionen
erfasst werden, die auf ein deutsches Engagement
im Ausland zurtickzufiihren sind, also sowohl die
Forderungen von Muttergesellschaften an ihre aus-
landischen Tochter, als auch die Verbindlichkeiten
der Mutter gegenUber ihren auslandischen Nieder-
lassungen. Dabei werden die Kreditverbindlichkei-
ten der deutschen Mutter gegentber ihren auslan-
dischen Tochtern von den Kreditforderungen der
Mdtter abgezogen. Die Passivseite beschreibt da-
gegen die finanziellen Verflechtungen zwischen
auslandischen Muttergesellschaften und deren in-
landischen Tochtergesellschaften. Auch hier wer-
den die Kreditverbindlichkeiten der ausldndischen
Mutter gegentber ihren hiesigen Téchtern von
ihren Kreditforderungen abgezogen. Kredite wer-
den grundsatzlich zu Buchwerten ausgewiesen. Bei
Beteiligung eines MFls an der Kreditbeziehung zwi-
schen verbundenen Unternehmen, sei es als Kre-
ditgeber oder Kreditnehmer, werden die entspre-
chenden Forderungen oder Verbindlichkeiten nicht
zu den Direktinvestitionen, sondern zu den Finanz-

krediten gezahlt.

In der Position Grundbesitz wird der Bestand an
Grundvermogen im In- und Ausland von Banken,
Wirtschaftsunternehmen und Privatpersonen er-
fasst. Sie zahlt zu den Direktinvestitionen. Da fur
diese Position keine Statistiken tber Bestandsanga-
ben vorliegen, mussen die Werte durch Zugrunde-
legen von Zahlungsbilanztransaktionen im Wege
der Kumulation geschatzt und im Rahmen gultiger
Marktpreise bewertet werden. Fir den inlandi-
schen Grundbesitz stellt das Statistische Bundes-
amt einen speziellen Preisindex zur Verfligung, die
auslandischen Grundstticke und Immobilien wer-
den mit Hilfe eines Preisindex der Bank fur inter-

nationalen Zahlungsausgleich (BIZ) bewertet.
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Die Ergebnisse der jahrlichen Bestandserhebung
Uber Direktinvestitionen liegen erst mit einer zeit-
lichen Verzdgerung von etwa 15 Monaten nach
Ende des Berichtsjahres vor. Um trotz dieser Zeitver-
z6gerung aktuelle Angaben machen zu kénnen,
werden flr das Beteiligungskapital die zwischen-
zeitlich erfolgten Transaktionen gemaB Zahlungs-
bilanzstatistik zum letzten verflgbaren Stand der
Bestandserhebung addiert. Bei den Direktinvesti-
tionskrediten werden fur die Zeitrdume, in denen
keine Bilanzangaben vorliegen, gleichfalls Schat-

Zzungen vorgenommen.

Mit Veroffentlichung des AVS fiur das Jahresende
2007 wurden die Wertpapierbestande erstmalig
aus echten Bestandsdaten je Wertpapier (Security-
by-security) ermittelt. Allerdings wird dieses Ver-
fahren zurzeit nur fur die Aktivseite, das heiB3t fur
auslandische Wertpapiere in den Hénden deut-
scher Investoren, und fir die Berichtsperioden ab

Ende 2006 angewendet.

GemaR einer Leitlinie der EZB (2004/15) ist die Er-
mittlung der Wertpapieranlagen fir den AVS
grundsatzlich aus echten, auf Einzelwertpapierbasis
erhobenen Bestandsdaten (Security-by-security)
vorzunehmen. Dabei darf der Anteil der nicht auf
Einzelwertpapierbasis erhobenen Bestande zum
Stichtag 15 % der gesamten Wertpapierforderun-
gen und -verbindlichkeiten nicht Ubersteigen. Um
die Anforderungen der EZB erfullen zu konnen,
wurde die Depotstatistik der Bundesbank zum
Jahresende 2005 entsprechend erweitert. Seither
muUssen deutsche Depotbanken vierteljghrlich ihre
eigenen Wertpapierbestande sowie die Bestande
ihrer Depotkunden auf Einzelwertpapierbasis mel-
den. Um aus den Einzelwertpapierbestanden AVS-
Positionen zu berechnen, wird die vom ESZB er-
richtete Centralised Securities Database (CSDB)

verwendet. Die CSDB ist eine zentrale Wertpapier-
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stammdatenbank, die fur jedes Wertpapier eine
Vielzahl von statistisch relevanten Merkmalen ent-
halt. Durch die Zusammenfihrung von Einzelwert-
papierbestdnden und Wertpapierstammdaten in
einer Datenbank koénnen die unterschiedlichsten
Wertpapieraggregate, wie beispielsweise die Wert-
papierforderungen und -verbindlichkeiten fir den

AVS, vergleichsweise flexibel ermittelt werden.

Wertpapierforderungen fur die Berichtsperioden
vor Ende 2006 wurden durch die Kumulation der
in der Zahlungsbilanz erfassten Wertpapierkdufe
und -verkaufe je Wertpapierart ermittelt. Hierbei
wurden die zahlungsbilanzstatistischen Transak-
tionswerte mit Hilfe von durchschnittlichen Borsen-
und Wechselkursen oder Indizes einer Periode in
Nominalwerte umgerechnet und zum Nominalbe-
stand der vorangegangenen Periode addiert. Der
Bestand zu Marktpreisen basierte auf den jeweili-
gen Nominalbestanden, die mit den entsprechen-
den Borsen- und Wechselkursen am Stichtag be-
wertet wurden. Zur Borsenkursbewertung der
Nominalbestande standen fir die auslandischen
Aktien der Morgen Stanley Composite Index und
far die Anleihen Informationen von JP Morgan so-
wie Daten von Merrill Lynch zu Zinssatzen und
Renditen nach Anleiheart und Restlaufzeit zur Ver-

flgung.

Ausgenommen von dieser Berechnungsmethode
waren allerdings die Wertpapierforderungen der
MFIs, da diese Bestande im Rahmen der monat-
lichen Bilanzstatistik gemeldet wurden, und die
auslandischen Geldmarktpapiere, fur die auch fru-

her schon Bestandsangaben vorlagen.

Fur die 6ffentlichen Haushalte wurde bislang ange-
nommen, dass diese keine in Wertpapieren ver-
brieften Auslandsforderungen besitzen. Im AVS

wurden mithin fir diesen Haltersektor keine Be-
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stande ausgewiesen. Da die neue Depotstatistik
zeigt, dass offentliche Haushalte, wenn auch in
vergleichsweise geringem Umfang, durchaus in
auslandische Wertpapiere investieren, konnten die
entsprechenden Angaben mit der Umstellung des
Erhebungsverfahrens fur die Berichtsperioden ab

Ende 2006 in den AVS Ubernommen werden.

Die Umstellung der Passivseite auf das Erhebungs-
verfahren gemaB EZB/2004/15 ist fir 2009 ge-
plant. Sie soll schrittweise erfolgen und im Herbst
2009 mit der Bereitstellung des Jahres-AVS fur
2008 abgeschlossen werden. Zurzeit werden die
deutschen Wertpapierverbindlichkeiten noch ganz-
lich durch Kumulation von Zahlungsbilanztransak-
tionen ermittelt; das heit in dhnlicher Weise wie
die Wertpapierforderungen fr die Berichtsperio-
den vor Ende 2006. Dabei erfolgt die Marktpreis-
bewertung der inldndischen Aktien unter Verwen-
dung der jeweiligen Kurse des Deutschen Aktienin-
dex (DAX). Die auf der Passivseite ausgewiesenen
Anleihen &ffentlicher und privater Emittenten wer-
den mit Durchschnittskursen der Emissionsstatistik

bewertet.

Hingegen soll die zuklnftige Erhebung echter Be-
standsdaten es erlauben, auch die Wertpapierver-
bindlichkeiten besser zu erfassen als bisher. Im Un-
terschied zu den Wertpapierforderungen besteht
allerdings nicht die Mdoglichkeit, auslandische In-
vestoren unmittelbar Uber ihre Bestande an deut-
schen Wertpapieren zu befragen beziehungsweise
diese Informationen zuverldssig aus den Angaben
der Depotbanken abzuleiten. Diese werden daher
indirekt mit Hilfe der sogenannten ,Restrech-
nung” ermittelt. Fir die Durchfihrung der Rest-
rechnung auf Einzelwertpapierbasis sind grund-
satzlich zwei BestandsgréBen zu erheben: Der Ge-

samtumlauf pro inlandischem Wertpapier (d. h. das
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urspriingliche Emissionsvolumen abzgl. zwischen-
zeitlicher Tilgungen) und der Gesamtbestand an
diesem Wertpapier in den Handen von Inlandern
(Inldnderbestand). Die AVS-Wertpapierverbindlich-
keiten, das heiBt der Bestand an inléandischen
Wertpapieren im Besitz von Auslandern, errechnet
sich dann als Differenz von Gesamtumlauf und

Inlanderbestand.

Grundlage fur die Aufbereitung der Daten zu den
Krediten und Einlagen bilden der Auslandsstatus
der Banken und der Auslandsstatus der Wirt-
schaftsunternehmen, Privatpersonen und offent-
lichen Haushalte. Die Aufteilung der Kredite er-
folgt nach den Gesichtspunkten der Kreditart
(Handelskredit, Finanzkredit) und der Fristigkeit

(Laufzeit von bis zu einem oder Uber einem Jahr).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank umfassen
Gold, Forderungen gegentber dem IWF (Reserve-
positionen im Internationalen Wahrungsfonds und
Sonderziehungsrechte) sowie Devisenreserven. De-
visenreserven sind liquide, sichere und marktgangi-
ge Forderungen und Einlagen bei gebietsfremden
MFIs und Wahrungsbehérden in Fremdwahrung
sowie Fremdwahrungsanlagen in Form von Wert-
papieren, die von Gebietsfremden emittiert wur-
den. Als gebietsfremd gelten hier alle Ansassigen

auBerhalb der Euro-Zone.

Die Bestande der Wahrungsreserven werden aus
dem Rechnungswesen der Bundesbank entnom-
men. Das Gold wird mit dem Stichtagskurs der
Londoner Goldbérse und die Fremdwahrungsfor-
derungen zu den geltenden Devisenkursen bewer-
tet; fur die Reservepositionen im IWF werden die
Kurse fur entsprechende Sonderziehungsrechte

verwendet.
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Entwicklung der
Steuereinnahmen
in Deutschland und
aktuelle steuer-
politische Fragen
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Das Steueraufkommen in Deutschland
schwankte in den vergangenen zehn
Jahren erheblich und teilweise uner-
wartet. Dies hing insbesondere mit der
starken Volatilitat bei den gewinn-
abhangigen Steuern zusammen. Die
Steuerquote nahm insgesamt zu und
war zuletzt auch im historischen Ver-
gleich hoch. Ausschlaggebend fir den
Anstieg waren die Steuererhéhungen
bei den Verbrauchsteuern, die die Ent-
lastungen vor allem durch die Einkom-
men- und Unternehmensteuerreform
aus dem Jahr 2000 deutlich Gberwogen.
Die Abgabenquote insgesamt (inkl.
Sozialbeitrage) war hingegen ricklau-
fig. Zur unterschiedlichen Entwicklung
von Steuer- und Abgabenquote trug
auch die zunehmende Steuerfinanzie-
rung der Sozialversicherungen bei.

Ein effizientes Steuer- und Abgaben-
system und die Begrenzung der Steuer-
belastung sind wichtig fur wachs-
tumsfreundliche Rahmenbedingungen.
Durch ein Ubersichtlicheres System
kénnten die Akzeptanz verbessert und
Verzerrungen vermindert werden. Da-
her bleibt die Senkung der Tarifbe-
lastung verbunden mit der Eindam-
mung von Sonderregelungen bei vielen
Steuerarten auf der steuerpolitischen
Agenda. DarlUber hinaus kénnte der
Aquivalenzcharakter der Sozialver-
sicherungsbeitrage durch eine nach-
vollziehbare Steuerfinanzierung ver-
sicherungsfremder Leistungen gestarkt

werden.
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Abgaben im
internationalen Vergleich®

in % des BIP

Abgabenquote...

...in Deutschland

...im Euro- )
40 Wéhrungsgebiet\(15)

Steuerquote...
...im Euro-
Wahrungsgebiet (15) 28
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& |

EU-Léndern (27) 2%

...in Deutschland = 22

1997 98 99 00 01 02 03 04 05 06 2007
Quelle: EZB und eigene Berechnungen. —
* Vgl. Erlauterungen auf S. 39 zur sta-
tistischen Abgrenzung. Fur die EU und das
Euro-Wahrungsgebiet sind die ungewich-
teten Mittelwerte dargestellt.

Deutsche Bundesbank

Entwicklungstendenzen der
Steuer- und Abgabenquote in
den vergangenen zehn Jahren

Steuerquote
volatil und
insgesamt
gestiegen

Das Steueraufkommen in Deutschland ent-
wickelte sich in den vergangenen zehn Jahren
teilweise sehr volatil und erratisch. Hierdurch
wurden erhebliche Schwankungen des Staats-
defizits entscheidend mitverursacht. Einem
kraftigen Aufkommensanstieg von 1997 bis
zur Jahrtausendwende folgte vor dem Hinter-
grund einer unglnstigen gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung und umfangreicher Ein-
kommensteuersenkungen eine ausgepragte
Schwéchephase. Diese kehrte sich erst zur
Mitte des Jahrzehnts wieder um, wobei auch
die erheblichen Mehreinnahmen aufgrund
der Umsatzsteuersatzerhdhung im vergange-
nen Jahr eine Rolle spielten. Zuletzt naherte
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sich die Steuerquote, das hei3t das Steuerauf-
kommen in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt (BIP), wieder dem auch im langerfristi-
gen Vergleich hohen Wert aus dem Jahr 2000
an (siehe nebenstehendes Schaubild und
Tabelle auf S. 37 flr detaillierte Zahlenan-
gaben sowie die Erlauterungen auf S. 39 zum
statistischen Konzept). Die starke Aufkom-
mensvolatilitdt war - zusatzlich zu den
Rechtsanderungen — auf die Entwicklung bei
den gewinnabhangigen Steuern zurlckzu-
fihren. Deren Einnahmen schwankten in au-
Berordentlichem und schwer zu prognostizie-
rendem MaBe. Zuletzt durften sie ihren mit-
telfristigen Trend wohl wieder spirbar Uber-
schritten haben.

Im Rahmen der steuerrechtlichen Anderun-
gen wurden die Verbrauchsteuersatze auf
breiter Front erhdht. Dagegen wurden die
Tarife der Einkommensteuern (einschl. Unter-
nehmensteuern) gesenkt, was nur teilweise
durch GegenfinanzierungsmaBnahmen auf-
gewogen wurde.” Insgesamt kam es beim
Aufkommen dennoch nur zu einer leichten
Gewichtsverlagerung von einkommens- zu
verbrauchsabhéngigen Steuern, da die Ein-
kommensteuerbelastung im Zeitverlauf bei
steigenden Einkommen durch die progressive
Tarifgestaltung automatisch steigt (,,Fiscal
Drag”) und sich die Bemessungsgrundlagen
der verbrauchsabhangigen Steuern relativ
schwach entwickelten.

1 Die hier und im Folgenden dargestellten Entwicklungs-
tendenzen bleiben erhalten, wenn die Entlastungen
durch die Unternehmensteuerreform 2008 in die Be-
trachtung einbezogen werden.

Leichte
Verlagerung zu
verbrauchs-
abhédngigen
Steuern
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Entwicklung der Steuer- und Abgabenquote
Quoten in % des BIP
Position 1997 |2000 |2001 [2002 |2003 2004 |2005 |2006 |2007
Abgaben 42,2 | 433 41,4| 410 411 40,2 | 40,1 40,6 | 40,8
davon:
Steuereinnahmen 23,0 25,0 23,3 22,8 | 22,8 22,2 22,5 23,3 24,3
davon:
Einkommensabhangige Steuern 11,9 13,3 11,7 11,4 11,3 11,0 11,2 12,1 12,5
davon:
Lohnsteuer 8,5 8,5 8,1 8,2 8,1 7,5 7,2 7,2 7.3
Gewinnabhangige Steuern 3,4 4,8 3,6 3,2 3,2 3,5 4,0 4,9 53
Verbrauchsabhéngige Steuern 10,1, 106, 10,5| 104| 105| 10,2| 10,2| 10,2| 10,7
davon:
Umsatzsteuer 6,4 6,8 6,6 6,4 6,4 6,2 6,2 6,4 7,0
Sonstige 3,7 3,8 4,0 4,0 4,2 4,0 4,0 3,9 3,7
Sonstige Steuern 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Sozialbeitrage 19,2 18,3 18,2 18,2 18,3 17.9 17,7 17,2 16,5

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesministerium der
Finanzen, eigene Berechnungen. — * Vgl. Erlduterungen
auf S. 39 zur statistischen Abgrenzung.

Deutsche Bundesbank

Wahrend die Steuerquote in den letzten zehn
Jahren per saldo um 1%; Prozentpunkte auf
24" % im Jahr 2007 zunahm, ging die Abga-
benquote (Aufkommen aus Steuern und So-
zialbeitrédgen in Prozent des BIP) um 1 Pro-
zentpunkte auf 41% zurlck. Damit erhdhte
sich das Gewicht der Steuern im Vergleich zu
den Sozialbeitragen deutlich, und die Auf-
kommensstruktur verschob sich splrbar von
einkommens- zu verbrauchsabhangigen Ab-
gaben. Die Sozialbeitragsquote konnte vor
allem deshalb sinken, weil die Ausgaben der
Sozialversicherungen im Verhaltnis zum BIP
im Jahr 2007 niedriger lagen als 1997 und die
Steuerfinanzierung der Sozialversicherungen
durch eine kraftige Aufstockung der Bundes-
zuschisse erheblich ausgeweitet wurde. Zum
Ruckgang der Quote trug bei, dass die Bei-
tragssatze fur die Sozialversicherungen insge-

samt zwischen 1997 und 2007 per saldo ge-
senkt wurden. Von noch deutlich groBerer
Bedeutung war aber, dass die Bemessungs-
grundlagen der Beitragseinnahmen (insbe-
sondere Bruttoldhne und -gehalter) langsa-
mer stiegen als das BIP. Bezogen auf die
Staatsfinanzen insgesamt sinkt mit der Lohn-
quote neben der staatlichen Einnahmen-
auch die Ausgabenquote quasi automatisch
(d. h. ohne finanzpolitische Eingriffe), da auf
der Ausgabenseite zahlreiche Sozialleistun-
gen an die durchschnittliche Lohnentwick-
lung gekoppelt sind und sich die Entgelte im
offentlichen Dienst ebenfalls an dieser orien-

tieren.

Im internationalen Vergleich hat sich die
1997 dem
Durchschnitt der Mitgliedstaaten des Euro-

deutsche Abgabenquote seit
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Entwicklung der Steuerquoten und ihre Determinaten

Veranderung der Quoten gegeniber dem Vorjahr in Prozentpunkten

1998
bis
Position 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2007 M
Steuereinnahmen 0,4 -1,7 -0,5 0,0 -0,6 0,2 0,9 0,9 1,3
davon:
Rechtsanderungen 0,2 -0,9 0,6 0,3 -0,5 -0,2 0,1 1,1 1,2
Fiscal Drag 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 1,0
Strukturverschiebung BIP -0,1 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,1 0,0 -0,4 -0,7
Residuum 0,2 -0,9 -1,0 -04 -0,1 0,3 0,7 0,1 -0,2
Einkommensabhangige Steuern 0,5 -1,6 -0,3 -0,1 -0,3 0,3 0,9 0,4 0,6
davon:
Rechtsanderungen -0,1 -1,1 0,4 0,0 -0,6 -0,3 0,1 -0,1 -1,8
Fiscal Drag 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 1,4
Strukturverschiebung BIP -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Residuum 0,5 -0,6 -0,8 -0,3 0,0 0,4 0,6 0,4 1,0
Verbrauchsabhéngige Steuern 00| -0, -0,1 0,1 -0,3 0,0 0,0 0,5 0,6
davon:
Rechtsanderungen 0,2 0,2 0,2 0,3 0,1 0,1 0,0 1,2 3,0
Fiscal Drag -0,1 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,5
Strukturverschiebung BIP 0,0 0,0 -0,1 0,1 -0,1 0,0 -0,1 -04 -0,6
Residuum -021 -021 -021 -021 -021 -0,1 0,1 -031 -1,3

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesministerium der
Finanzen, eigene Berechnungen. — * Vgl. Erlauterungen
auf S. 40 f. zur Bestimmung der Determinaten der Ent-

Deutsche Bundesbank

Raums von oben angendhert und lag 2007
im oberen Mittelfeld der EU (vgl. Schaubild
auf S. 36).2 DemgegenUber ist die deutsche
Steuerquote zwar vergleichsweise niedrig,
allerdings werden in Deutschland im Unter-
schied zu anderen EU-Staaten die Systeme
der sozialen Sicherung auch zu einem relativ
groBen Teil Uber Sozialbeitrdge (statt Uber
Steuern) finanziert. Daher empfiehlt es sich,
bei internationalen Vergleichen zur Abgaben-
belastung Steuern und Sozialbeitrdge zusam-
men zu betrachten.

Dementsprechend sind Gesamtabgabenquo-
ten, aber auch BIP-Relationen fiir einzelne
Abgabenarten eine international Ubliche Basis
far die Analyse und Einordnung der Abga-
benentwicklung sowie ihres Einflusses auf
die Staatsfinanzen. Allerdings sind Schlussfol-
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wicklung mit dem disaggregierten Ansatz. — 1 Summe
der Veranderungen 1998 bis 2007.

gerungen hinsichtlich der dahinterstehenden
konkreten Belastungen aus solchen einnah-
menbezogenen Betrachtungen mit Vorsicht
zu ziehen. Beispielsweise wirken Sozialbei-
trdge weniger wie eine verzerrende Steuer,
wenn sie starker mit der jeweiligen Leistung
der Sozialversicherungen verknlUpft sind
(Aquivalenzprinzip). Auch Unterschiede im
Umfang der Besteuerung von Sozialleistun-
gen beim Empfanger (Brutto- oder Nettoaus-
zahlung) oder die Moglichkeit, eine spezielle
FordermaBnahme entweder durch Finanzhil-

fen oder Steuersubventionen umzusetzen,

2 Die in Deutschland zu beobachtende Verschiebung von
einkommens- zu verbrauchsabhangigen Abgaben und
die Volatilitdt bei den gewinnabhéngigen Steuern sind
auch in vielen anderen EU-Staaten festzustellen, vgl.:
Europaische Kommission (2008a), Taxation trends in the
European Union, sowie zur aktuellen Entwicklung und
Aufkommensvolatilitat: Europaische Kommission, Public
Finances in EMU — 2008, insbesondere S. 100 ff.
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kénnen die Vergleichbarkeit erheblich ein-
schranken. Zudem ist die Quote das Ergebnis
des Zusammenspiels zwischen gesetzlichen
Regelungen und Verhalten der wirtschaft-
lichen Akteure und damit auch abhangig von
deren (legalen und illegalen) Ausweichreak-
tionen. So kann beispielsweise eine hohe
Tarifbelastung zu niedrigen Quoten flhren,
wenn die Steuerpflichtigen die Besteuerung
teilweise umgehen.

Eine von solchen Verhaltensreaktionen unab-
hangige, daftr aber starker durch Modellan-
nahmen beeinflusste Herangehensweise liegt
beispielsweise in der Messung der Belastung
der Lohneinkommen anhand des sogenann-
ten Abgabenkeils. Hierbei wird fur stilisierte
Arbeitnehmergruppen der relative Abstand
zwischen Arbeitskosten der Arbeitgeber und
Nettolohn der Arbeitnehmer analysiert. Fur
Unternehmen werden effektive Belastungen
von Muster-Firmen errechnet. Verschiedene
diesbezlgliche Untersuchungen deuten da-
rauf hin, dass die Abgabenbelastungen durch
die Tarifsenkungen der letzten zehn Jahre
spirbar zurtickgegangen sind, Deutschland
im internationalen Vergleich aber immer

noch ein relativ hohes Niveau aufweist.?

3 Vgl. z.B.: OECD (2008), Taxing Wages 2006-2007,
D. Endres, C. Spengel und T. Reister, Neu MaB nehmen:
Auswirkungen der Unternehmensteuerreform 2008, Die
Wirtschaftsprifung 11/2007, S. 478 ff., und Bundes-
ministerium der Finanzen, Die wichtigsten Steuern im
internationalen Vergleich 2007.
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Anmerkungen zu statistischen
Konzepten

Die Einnahmenentwicklung wird hier (sofern nicht
anders angegeben) in Abgrenzung der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) beschrieben,
und die an die EU abgefuhrten Abgaben werden in
die Steuerquote einbezogen.” Ein wichtiger Unter-
schied zur finanzstatistischen (haushaltsmaBigen)
Abgrenzung liegt darin, dass die Auszahlungen von
Eigenheimzulage, Investitionszulage und Kinder-
geld finanzstatistisch mit dem Steueraufkommen
verrechnet werden, das heit die Einnahmen min-
dern, wéahrend sie in den VGR als staatliche Aus-
gaben behandelt werden. AuBerdem werden die
Einnahmen in den VGR nicht einfach dem Aufkom-
mens-, sondern dem Entstehungsjahr zugeordnet.

In den VGR werden Ublicherweise die Einkommen-
und Vermogensteuern (direkte Steuern), die Pro-
duktions- und Importabgaben (indirekte Steuern)
sowie die vermogenswirksamen Steuern unterschie-
den. Hier wird demgegenuber eine Einteilung vor-
genommen, die sich starker an den zugrunde lie-
genden steuerlichen Bemessungsgrundlagen orien-
tiert. Unter dem Begriff ,einkommensabhangige
Steuern” werden Lohnsteuer, veranlagte Einkom-
mensteuer, Kapitalertragsteuer, Koérperschaftsteuer
und Gewerbesteuer zusammengefasst. Diese Grup-
pierung weicht von den ,direkten Steuern” gemaf
VGR insbesondere dadurch ab, dass die Gewerbe-
steuer in den VGR den indirekten Steuern zugeord-
net wird. Innerhalb der einkommensabhangigen
Steuern werden die Lohnsteuer und die (Ubrigen)
.~gewinnabhangigen Steuern” unterschieden. Hier-
bei ist allerdings zu beachten, dass die Lohnsteuer
lediglich eine spezielle Erhebungsform der Einkom-
mensteuer darstellt. Abweichungen von der tatsach-
lichen Steuerschuld (etwa wegen zusatzlicher Ab-
zlge oder weiterer Einkunfte) werden im Rahmen
der Einkommensteuerveranlagung verrechnet und
mindern das Aufkommen der veranlagten Einkom-
mensteuer. Als ,verbrauchsabhangige Steuern”
werden die Umsatz-, Energie-, Strom-, Tabak- und
Versicherungsteuer sowie die Ubrigen speziellen
Verbrauchsteuern bezeichnet.

Wie allgemein (auch international) Ublich werden
die Quoten hier bezogen auf das BIP berechnet. Zur
Beurteilung des Mittelentzugs durch Abgaben bote
sich grundsatzlich auch die Relation zum Volksein-
kommen (und damit zu den Faktoreinkommen) an,
bei dem unter anderem die Abschreibungen abge-
zogen sind. Die Entwicklungstendenzen andern sich
hierdurch allerdings nur begrenzt, die Quoten lie-
gen aber naturgemafB deutlich héher (2007 lag die
Relation von Volkseinkommen zum BIP bei 75,4 %).

1 Den Ausfuhrungen der Europdischen Kommission
(2008a), a.a.0., liegt eine Abgrenzung und Kategorisie-
rung zugrunde, die der hier verwendeten zum groB3en
Teil vergleichbar ist.
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Zum disaggregierten Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen

Skizzierung des Ansatzes”

Mit dem disaggregierten Ansatz kann die Entwicklung von
Einnahmen- und Ausgabenquoten genauer erklart wer-
den. Auf der Einnahmenseite wird modellhaft die Aufkom-
mensentwicklung der wichtigsten Abgabenarten auf die
(geschatzte) Wirkung von Rechtsanderungen und die Ent-
wicklung gesamtwirtschaftlicher BezugsgréBen zurtickge-
fuhrt. Dazu werden geeignete BezugsgroBen ausgewahlt
sowie Aufkommenselastizitaten (prozentuale Aufkom-
mensdnderung bei einer Anderung der BezugsgréBe um
1%) und Lag-Strukturen (zeitliche Beziehung zwischen
Entwicklung der BezugsgréBe und Abgabenzahlung) fest-
gelegt (siehe auch Tabelle auf S. 41). Die in dem Ansatz ver-
wendeten Aufkommensmodelle sind dabei relativ einfach
und standardisiert und entsprechen vom Prinzip her den-
jenigen, die beispielsweise in Aufkommensprognosen ver-
wendet werden. Sie eignen sich damit unter anderem
auch dazu, die teilweise diskutierten , Aufkommensuber-
raschungen” (Revenue Windfalls) abzubilden.

Analyse von Sonderentwicklungen

Die standardisierten Aufkommensmodellen des disaggre-
gierten Ansatzes kénnen die Einnahmenentwicklung zu-
meist nicht vollstandig erklaren, und es verbleiben uner-
klarte Restkomponenten (Residuen). Diese ergeben sich
beispielsweise dadurch, dass die Modelle regelmaBige und
durchschnittliche Zusammenhange abbilden, aber Sonder-
faktoren nicht erfassen kénnen. So wird etwa die unerklart
schwache Entwicklung der Umsatzsteuereinnahmen im
Jahr 2001 teilweise mit einer Zunahme des Umsatzsteuer-
betrugs (u.a. sog. Karussellgeschafte) in Zusammenhang
gebracht. Diese zeigt sich in einem negativen Residuum.
Das Beispiel verdeutlicht aber auch, dass die konkrete Iden-
tifizierung und Quantifizierung von Sondereinflissen mit-
unter schwierig ist.

Ein weiterer Grund fur unerklarte Restkomponenten sind
Schatzprobleme hinsichtlich der finanziellen Wirkungen
von Rechtsanderungen. Fur die Berechnungen wurde in
der Regel auf die Ansatze zurickgegriffen, die im Rahmen
des Gesetzgebungsprozesses von der Bundesregierung er-
stellt wurden. Dabei besteht insbesondere das Problem,
dass diese auch von den Prognosen Uber die Wirtschafts-
und Aufkommensentwicklung zum jeweiligen Schatzzeit-
punkt abhdngen (Ex-ante-Ansatz). Eine spatere Anpassung
an die tatsachliche Entwicklung ist hier nur in Einzelféllen

1 Vgl. auch ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank, Ein disaggregierter
Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen: die Entwicklung der 6ffent-
lichen Finanzen in Deutschland in den Jahren 2000 bis 2005, Monats-
bericht, Marz 2006, S. 63 ff., sowie J. Kremer, C.R. Braz, T. Brosens,
G. Langenus, S. Momigliano und M. Spolander, A disaggregated fra-
mework for the analysis of structural developments in public finan-
ces, Working Paper Series, 579/2006, ECB und Diskussionspapier des
Forschungszentrums der Deutschen Bundesbank, Reihe 1, Volkswirt-
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— vor allem fur die Tarifanderungen bei den Verbrauch-
steuern — vorgenommen worden (Ex-post-Ansatz). Trotz
dieser grundsatzlichen Einschrankungen verbessert sich
der Erklarungsgehalt der Aufkommensmodelle durch die
Einbeziehung der Schatzansatze zur Wirkung von Rechts-
anderungen deutlich.?

Auch bei den Aufkommenselastizitaten handelt es sich
letztlich um Schatzungen, und diesbezigliche Ungenauig-
keiten kdnnen ebenfalls zu Residuen fuhren. Fir Abgaben-
arten, bei denen der Tarif vom Prinzip her proportional ist,
werden die Elastizitaten mit eins angesetzt. Bei der Ein-
kommensteuer ist die Elastizitat aufgrund des progressiven
Tarifs groBer als eins. Daraus resultiert ein positiver, das
heiBt automatisch einnahmenerhéhender Fiscal Drag.?
Daruber hinaus wird insbesondere bertcksichtigt, dass die
speziellen Verbrauchsteuern groBteils mengenbezogen er-
hoben werden und ihre Einnahmen folglich unabhéangig
von der Preisentwicklung sind. Technisch gesprochen be-
tragt die Elastizitat bezuglich des relevanten Deflators also
null. Der daraus resultierende Rickgang der Abgaben-
quote wird hier ebenfalls als (negativer) Fiscal Drag be-
zeichnet.

Die Residuen im disaggregierten Ansatz entstehen auBer-
dem deshalb, weil die tatsachlichen steuerlichen Bemes-
sungsgrundlagen nicht direkt beobachtbar sind. Daher
wird auf makrodkonomische Indikatoren fur deren Ent-
wicklung zurtickgegriffen, die haufig auch im Rahmen von
Aufkommensprognosen verwendet werden. Ex post sind
aber teilweise zusatzliche Informationen verfugbar, mit de-
nen sich die tatsachlichen Bemessungsgrundlagen besser
approximieren lassen. Indem diese zusatzlichen Informa-
tionen einbezogen werden, kann der Erklarungsgehalt der
Modelle erhéht werden — wobei allerdings gleichzeitig
eine groBere Komplexitat in Kauf genommen werden
muss. Dies ist beispielsweise der Fall, wenn bei der Umsatz-
steuer bericksichtigt wird, dass sich die unterschiedlich be-
lasteten Komponenten der Umsatzsteuerbemessungs-
grundlage (normal, ermaBigt, steuerfrei) verschieden ent-
wickelt haben und sich dadurch der effektive durchschnitt-
liche Steuersatz verandert hat. AuBerdem haben sich die
der Energie- und der Tabaksteuer unterliegenden Ver-
brauchsmengen sehr viel schwacher entwickelt als der
reale private Verbrauch, der im Standardmodell als Bezugs-
groBe verwendet wird. Hierdurch lasst sich ein Teil der
negativen Residuen bei den speziellen Verbrauchsteuern
erklaren.

schaftliche Studien, Nr. 05/2006. — 2 Siehe auch: G. Koester, The poli-
tical economy of tax reforms, Nomos 2008, Kapitel IlI, erscheint
demnachst. — 3 Die Schatzung fur die Lohnsteuerelastizitat ent-
stammt: A. Boss, A. Boss und T. Boss, Der Deutsche Einkommensteuer-
tarif: Wieder eine Wachstumsbremse? Perspektiven der Wirtschafts-
politik, 9 (2008), 1, S. 102-124. Andere Schatzungen weisen zum Teil
auf hohere oder niedrigere Aufkommenswirkungen hin, vgl. z.B.:
T. Buttner, A. Dehne, G. Flaig, O. Hllsewig und P. Winker, Berechnung



Volatiles Aufkommen aus gewinnabh&ngigen Steuern

Wie das Schaubild auf Seite 46 zeigt, kann die Einnahmen-
entwicklung durch diese - verglichen mit den Angaben in
der unten stehenden Tabelle — detaillierteren Aufkom-
mensmodelle im Allgemeinen recht zufriedenstellend er-
klart werden, das heiBt (in der Terminologie des disaggre-
gierten Ansatzes), ein groBerer Teil der Entwicklung kann
dem Fiscal Drag und den Strukturverschiebungen innerhalb
des BIP zugeordnet werden. Bezogen auf die gewinnab-
hangigen Steuern ist der Erklarungsgehalt der verwende-
ten Modelle in einzelnen Jahren allerdings begrenzt, und
es verbleiben auch nach den Verfeinerungen erhebliche
Residuen. Dies hangt unter anderem damit zusammen, dass
die makrodkonomischen BezugsgréBen - die Unterneh-
mens- und Vermoégenseinkommen und deren Teilkompo-
nenten — nur relativ lose mit den tatsachlichen steuerlichen
Bemessungsgrundlagen zusammenhangen. Insbesondere
durften die steuerlichen Bemessungsgrundlagen im Kon-
junkturverlauf deutlich starker schwanken als die gesamt-
wirtschaftlichen GréBen. So schlagen sich beispielsweise
steuerlich relevante Wertberichtigungen nicht in den Un-
ternehmens- und Vermégenseinkommen gemaB VGR nie-
der. Auch die Lag-Strukturen bei den Veranlagungssteuern
(veranlagte Einkommen-, Koérperschaft-, Gewerbesteuer)
sind — anders als in den Modellen unterstellt — zeitlich wohl
sehr variabel. So fallen haufig am Ende eines Zeitraums mit
relativ starken Gewinnzuwachsen hohe Vorauszahlungen
mit hohen Nachzahlungen zusammen (und umgekehrt bei
relativ schwacher Gewinnentwicklung). Hinzu kommen die

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Oktober 2008

Schwierigkeiten bei der Schatzung hinsichtlich der umfang-
reichen Rechtsanderungen in diesem Bereich.

Das Problem l&sst sich auch mit dem Schaubild auf Seite 47
verdeutlichen. Bei einer Bereinigung um standardmaBig
geschatzte Konjunkturkomponenten und die Wirkung von
Rechtsanderungen haben sich die Einnahmen aus den ge-
winnabhangigen Steuern demnach zwar trendmaBig ahn-
lich wie die Unternehmens- und Vermogenseinkommen
entwickelt, das Aufkommen in den einzelnen Jahren
schwankt allerdings massiv.

Zusammenhang mit der Konjunkturbereinigung

Die dem disaggregierten Ansatz zugrunde liegenden Auf-
kommensmodelle werden auch im disaggregierten Stan-
dard-Konjunkturbereinigungsverfahren der Bundesbank
zur Schatzung der Konjunkturkomponente des staatlichen
Finanzierungssaldos verwendet. Hierzu werden die Trend-
abweichungen der jeweiligen makrodkonomischen Be-
zugsgroBen mit dem Hodrick-Prescott-Filter (Glattungs-
parameter \=30) ermittelt und daraus mithilfe der Elastizi-
taten der konjunkturelle Einfluss auf die einzelnen Ein-
nahmenarten bestimmt. Auf der Ausgabenseite werden
mit einem analogen Verfahren die Konjunktureinflisse auf
die Ausgaben fur Arbeitslosigkeit und der gesetzlichen
Rentenversicherung geschatzt. Die Konjunkturkompo-
nente des Finanzierungssaldos ergibt sich durch das Saldie-
ren der einzelnen einnahmen- und ausgabenseitigen Kon-
junktureinflusse.

Ubersicht Giber die Aufkommensmodelle, die dem disaggregierten Ansatz zugrunde liegen

Abgabenart

Elastizitat des Aufkommens in t
beztiglich BezugsgréBen in:

Makrodkonomische BezugsgroBe t t-1 t-2

Lohnsteuer
Arbeitnehmer 4)

Gewinnabhangige Steuern, davon:
Veranlagungssteuern 5)
Kapitalertragsteuer

Umsatzsteuer Nominale private Konsumausgaben 6) 1
Nominale private Wohnungsbauausgaben 6) 1
Nominale umsatzsteuerbelastete Staatsausgaben 6) 1
Spezielle Verbrauchsteuern Reale private Konsumausgaben 0,8
Sozialbeitrage 7) Bruttolohne und -gehalter, Arbeitnehmer, Erwerbslose 1

der BIP-Elastiztaten o6ffentlicher Einnahmen und Ausgaben zu Prog-
nosezwecken und Diskussion ihrer Volatilitat, oder auch P. Gottfried
und D. Witczak, Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen der ,heimli-
chen Steuerprogression” und steuerpolitische Handlungsempfehlun-
gen zur Entlastung der Burger, IAW-Kurzbericht 1/2008. — 4 Abzuglich
geringflgige Beschaftigungsverhaltnisse und 1-Euro-Jobs. — 5 Veran-
lagte Einkommen-, Kérperschaft-, Gewerbesteuer; gewisse progres—

Bruttolohne und -gehalter je Arbeitnehmer 4) 1,9

1

Unternehmens- und Vermoégenseinkommen 0,9 0,1 0,1
Unternehmens- und Vermégenseinkommen

sive Wirkung bei der veranlagten Einkommensteuer unterstellt. —
6 Abzuglich darauf gezahlte Umsatzsteuer; diese sowie umsatz-
steuerbelastete Staatsausgaben geschatzt. — 7 Sozialbeitrage fur Ar-
beitnehmer (BezugsgroBe: Bruttolohne und -gehalter), auf Renten
der gesetzlichen Rentenversicherung (BezugsgréBe: Bruttoléhne und
-gehélter je Arbeitnehmer im Durchschnitt der Jahre t-1 und t-2) und
auf Arbeitslosengeld| (Schatzung; BezugsgréBe: Erwerbslose).
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Determinanten der Entwicklung der
Steuerquote im Einzelnen®

Der disaggre- Die zuvor im Uberblick skizzierte Entwicklung
ierte Ansatz . . .
gu,Ana,yse Jer  der Steuereinnahmen in Deutschland soll im
Entwicklung Folgenden tiefer gehend aufgeschliisselt wer-

der Staats- . ] ]
finanzen den. Dazu wird auf den disaggregierten An-

satz zur Analyse der Staatsfinanzen zurick-
gegriffen, mit dem die einzelnen Erklarungs-
faktoren abgebildet werden kénnen (vgl. auch
Erlauterungen auf S. 40 f.). Die tatsachliche
Aufkommensentwicklung wird dabei mit
einem Referenzszenario verglichen, in dem
sich die Steuereinnahmen parallel zum BIP
entwickeln und die Steuerquote somit kons-
tant bleibt.® Differenzen kénnen dann zum
einen Folge von Rechtsanderungen sein, das
heif3t auf aktive finanzpolitische MaBnahmen
zurlickgehen. Zum anderen schlagen sich
aber auch Mehreinnahmen durch den pro-
gressionsbedingten Fiscal Drag und etwaige
Strukturverschiebungen innerhalb des BIP
zwischen steuerlich unterschiedlich stark be-
lasteten Komponenten (z.B. bezogen auf die
Umsatzsteuer zwischen dem starker belaste-
ten, ,steuerergiebigen” inlandischen Konsum
und den ,steuerunergiebigen” Exporten) nie-
der. Veranderungen der Steuerquote, die
nicht durch diese drei Faktoren erklart wer-
den kénnen, sogenannte Residuen, sind
naher zu analysieren. Sie lassen sich teilweise
mit Sonderentwicklungen und dem hohen
Abstraktionsgrad der zugrunde liegenden
Aufkommensmodelle erklaren.
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Steuerrechtsanderungen fuhren zu
splUrbaren Mehreinnahmen

Steuerrechtsanderungen hatten  zwischen
1997 und 2007 starken Einfluss auf die Ent-
wicklung der Steuereinnahmen. Per saldo
fuhrten sie zu einem Anstieg der Steuerquote
um gut einen Prozentpunkt, was bezogen
auf das vergangene Jahr zusatzlichen Einnah-
men von 30 Mrd € entspricht (siehe auch
den Anhang auf S. 56 ff. fiir eine Ubersicht
Uber die Rechtsanderungen). Dabei stand ein
starker Anstieg der Verbrauchsteuerquote
(+ 3 Prozentpunkte) einem deutlichen Rick-
gang bei den einkommensabhangigen Steu-
ern (- 2 Prozentpunkte) gegentber.

Die umfangreiche Anhebung und Auswei-
tung der Verbrauchsbesteuerung — bei der
Energiebesteuerung, der Tabaksteuer sowie
der Umsatz- und Versicherungsteuer — wur-
den auch damit begrindet, dass Sozialver-
sicherungsleistungen starker aus allgemeinen
Steuermitteln finanziert werden sollten. So
wurden die Bundeszuschisse an die Sozial-
versicherungen seit 1997 kraftig ausgeweitet,
was fur sich genommen ein Potenzial zur
Senkung der Beitragssatze der Sozialversiche-
rungen mit einem Aufkommensvolumen von

4 Fur weitere Informationen zum Zeitraum bis 2002 und
insbesondere eine detaillierte Beschreibung der Entwick-
lung um die Jahrtausendwende vgl. auch: Deutsche
Bundesbank, Neuere Tendenzen der Steuereinnahmen,
Monatsbericht, Dezember 2002, S. 15 ff.

5 Die im Folgenden beschriebenen Entwicklungslinien
bleiben bei der Bereinigung um standardmaBig ermittelte
Konjunkturkomponenten erhalten, da sich die Konjunk-
turkomponenten von Zahler (Einnahmen) und Nenner
(BIP) weitgehend parallel entwickeln und folglich der Ein-
fluss auf die Einnahmenquote gering ist. Bei einer Quo-
tenbetrachtung schlagen sich die Konjunkturschwankun-
gen vor allem in der Entwicklung der Ausgabenquote nie-
der.

Per saldo Mehr-
einnahmen
durch Rechts-
adnderungen

Hoéhere
Verbrauch-
steuerbelastung
auch zur
stdrkeren
Steuer-
finanzierung
der Sozial-
versicherungen
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Zusatzliche Bundeszuschisse an die Sozialversicherungen und damit begriindete

Steuererhéhungen seit 1997

In den vergangenen zehn Jahren wurden die Bun-
deszuschiisse zu den Sozialversicherungen zum
Teil erheblich ausgeweitet, um die Beitragssatze
zu stabilisieren. Zumeist wurden gleichzeitig Steu-
ern erhoht. Soweit die Sozialbeitrage aufgrund
der begrenzten Beitragsaquivalenz als Steuer
wahrgenommen werden und wirken, wurde da-
mit letztlich eine Steuer durch eine andere er-
setzt. Nicht auszuschlieBen ist allerdings, dass die
Sparanstrengungen infolge des verminderten
finanziellen Drucks nachlieBen und ein Teil der
Bundeszuschusse fur zusatzliche Ausgaben ver-
wendet worden ist. Im Ergebnis ist aber von einer
Umverteilung von Steuer- zu Beitragszahlern aus-
zugehen. Damit sollte auch eine bessere Uberein-
stimmung von versicherungsfremden Leistungen
und Steuerzuschussen erreicht werden. Im Folgen-
den wird das zwischen 1997 und 2007 durch spe-
zifische Steuererh6éhungen generierte Mehrauf-
kommen dem durch die héheren Bundeszuschisse
erweiterten Beitragssatzsenkungspotenzial gegen-
Ubergestellt. Dabei ist allerdings zu berucksichti-
gen, dass in den kommenden Jahren insbeson-
dere in der gesetzlichen Krankenversicherung
eine weitere Erhohung der Bundeszuschlsse an-
gelegt ist.

In der gesetzlichen Rentenversicherung wurde
1998 der allgemeine durch einen zusatzlichen
Bundeszuschuss erganzt. AuBerdem zahlt der
Bund seit 1999 Beitrage fur Kindererziehungszei-
ten. Zur Finanzierung wurden der Umsatzsteuer-
regelsatz zum 1. April 1998 und die Energiesteuer-
belastung in mehreren Stufen (,Okologische
Steuerreform”) erhéht. Wahrend sich 1997 der all-
gemeine Bundeszuschuss auf gut 35 Mrd € belief,
ist die Summe der genannten Bundesmittel bis
zum Jahr 2007 auf 67 Mrd € angestiegen. Im
Jahr 1997 konnte der Beitragssatz aufgrund der
Bundeszuweisungen um gut 4% Prozentpunkte
niedriger festgelegt werden, bis 2007 hat sich die-
ser Effekt auf beinahe 82 Prozentpunkte vergro-
Bert. Die Differenz (gut 3% Prozentpunkte) ent-
spricht aus der Sicht des Jahres 2007 fast 29
Mrd €. Die Mehreinnahmen aus den genannten
Steuererhohungen beliefen sich 2007 auf insge-
samt 26 Mrd €.

An die gesetzliche Krankenversicherung wurde
erstmals im Jahr 2004 ein Bundeszuschuss gezahlt,
der durch eine Anhebung der Tabaksteuersatze
finanziert werden sollte. Er stieg von zunachst
1 Mrd € bis auf 4,2 Mrd € im Jahr 2006, wurde
2007 aber wieder auf 2,5 Mrd € abgesenkt. Ab

1 Im Jahr 1997 belief sich der Defizitausgleich durch den
Bund auf knapp 5 Mrd €. Unter der Annahme, dass auf-
grund einer strukturellen Verbesserung am Arbeitsmarkt
nach den 1997 geltenden Regeln derzeit keine Zuweisun-
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2009 soll der Zuschuss in Schritten von 1,5 Mrd €
pro Jahr bis auf 14 Mrd € (ab 2016) angehoben
werden. Im hier betrachteten Jahr 2007 ware
ohne die Bundesmittel von 2,5 Mrd € ein um
einen viertel Prozentpunkt hoéherer Beitragssatz
notwendig gewesen. Das Mehraufkommen aus
der entsprechenden Tabaksteuererh6hung durfte
2007 ebenfalls rund 22 Mrd € betragen haben.

Bis zum Jahr 2006 wurden Defizite der Bundes-
agentur fur Arbeit durch Bundeszuweisungen
ausgeglichen. 2007 trat ein regelgebundener Bun-
deszuschuss an ihre Stelle. Ein Defizitausgleich
aus dem Bundeshaushalt ist grundsatzlich nicht
mehr vorgesehen, sodass konjunkturelle Schwan-
kungen von der Bundesagentur mit ihren eigenen
Rucklagen aufgefangen werden mussen. Dazu
bedarf es eines Beitragssatzes, der Gber den Kon-
junkturzyklus einen ausgeglichenen Haushalt
sicherstellt sowie ausreichender Rucklagen, um
eine Verschuldung zu vermeiden. Zur Finanzie-
rung des neuen Zuschusses soll ein Drittel des
Mehraufkommens aus der Anhebung des Umsatz-
steuerregelsatzes von 16 % auf 19 % dienen. 2007
steht diesen (im Jahr der Anhebung noch relativ
geringen kassenmaBigen) Steuermehreinnahmen
von schatzungsweise 7 Mrd € ein Bundeszuschuss
von 6% Mrd € beziehungsweise gut drei viertel
Prozentpunkte des Beitragssatzes gegenuber. Zu-
kunftig sollen die Bundesmittel in Anlehnung an
das Umsatzsteueraufkommen fortgeschrieben
werden."

Insgesamt lagen die Zuschusse des Bundes an die
Sozialversicherungen 2007 um rund 38% Mrd €
hoher als bei Fortgeltung des Rechts von 1997.
Dem stand ein zusatzliches Aufkommen aus den
spezifischen Steuererh6hungen von 35% Mrd €
gegenuber. Allerdings haben an anderer Stelle
MaBnahmen zur Verlagerung von Finanzierungs-
anteilen die Sozialversicherungen per saldo be-
trachtlich zugunsten der Gebietskdrperschaften
belastet. Zu diesen , Verschiebebahnhofen” zahlt
insbesondere die sukzessive Reduzierung der aus
dem Bundeshaushalt fur Bezieher von Arbeitslo-
senhilfe gezahlten Renten-, Kranken- und Pflege-
versicherungsbeitrage. Alles in allem durften die
Mehreinnahmen aus Steuererh6hungen der ver-
gangenen zehn Jahre, die mit der Umfinanzie-
rung begriindet wurden, und die Verdnderung
der Zahlungsflusse zwischen Sozialversicherungen
und Gebietskoérperschaften ein Beitragssatzsen-
kungspotenzial in vergleichbarer GréBenordnung
eroffnet haben.

gen aus dem Bundeshaushalt mehr erforderlich waren,
wurde auf eine Saldierung des aktuellen Zuschusses um
den damaligen Defizitausgleich verzichtet.

43



Per saldo
Entlastung bei
einkommens-
abhéngigen
Steuern

*
*

*5

DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Oktober 2008

1% % des BIP im Jahr 2007 er6ffnete (siehe
auch Erlduterungen auf S. 43). Gleichwohl
sanken die Sozialbeitrdge relativ. zum BIP
durch EntlastungsmaBnahmen (v.a. niedri-
gere Beitragssatze) per saldo nur um einen
halben Prozentpunkt, da die Finanzlage der
Sozialversicherungen darUber hinaus durch
andere Faktoren negativ beeinflusst wurde.®
Neben der Finanzierung der Sozialversiche-
rungen standen die Steuererhdhungen — vor
allem bei der Umsatz- und Versicherung-
steuer im vergangenen Jahr — in engem Zu-
sammenhang mit den Konsolidierungsnot-
wendigkeiten der stark defizitaren staatlichen
Haushalte und wurden explizit mit der Schlie-
Bung von strukturellen Haushaltslicken be-
grindet.” So ging das strukturelle Defizit
auch deshalb spurbar zurtck.

Bei
kam es durch Rechtsanderungen zwischen
1997 und 2007 zu einer erheblichen Entlas-
tung, wodurch die Steuerquote per saldo um

den einkommensabhdngigen Steuern

knapp zwei Prozentpunkte sank. Von Bedeu-
tung war dabei vor allem die im Jahr 2000
— vor dem Hintergrund einer aus damaliger
Sicht vergleichsweise entspannten Haushalts-
lage und -perspektive — verabschiedete Ein-
kommen- und Unternehmensteuerreform.
Damit wurde die tarifliche Belastung deutlich
gesenkt. Zum Teil wurde dies aber durch die
Verbreiterung der Bemessungsgrundlagen
gegenfinanziert, und auch zur Haushaltskon-
solidierung wurden verschiedene aufkom-
menserhohende MaBnahmen im Bereich der
einkommensabhdngigen Steuern beschlos-

sen.®
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Fiscal Drag lasst die Steuerquote steigen

Der nominal fixierte progressive Einkommen-
steuertarif fuhrt bei wachsenden Durch-
schnittseinkommen zu erheblichen Mehrein-
nahmen gegenlber einem proportionalen
Tarif. Dadurch steigt das Steueraufkommen
im Zeitverlauf tendenziell starker als das BIP,
und somit wachst auch die Steuerquote. In
den vergangenen zehn Jahren summierte sich
dieser Fiscal Drag auf 1%z Prozentpunkte im
Endjahr 2007, sodass die zuvor beschriebe-
nen Einkommensteuerentlastungen zu einem
guten Teil wieder aufgewogen wurden. Dabei
waren gemessen auf Basis des Verbraucher-
preisanstiegs rund zwei Drittel des Fiscal Drag
inflationsbedingt (,Kalte Progression”), wah-
rend ein Drittel auf reale Einkommenszu-

wachse zurtickzufihren war.

Den progressionsbedingten Mehreinnahmen
bei der Einkommensteuer stand ein negativer
Fiscal Drag von etwa einem halben Prozent-
punkt bei den Verbrauchsteuern gegeniber.
Dieser weniger beachtete Effekt resultiert da-
raus, dass die speziellen Verbrauchsteuern
hauptsachlich mengenbezogen erhoben wer-
den. So wird beispielsweise die Energiesteuer

6 Siehe Ausfuhrungen auf S. 37.

7 Verschiedene MaBnahmen zielten auBerdem auf die
Stabilisierung des Umsatzsteueraufkommens durch die
Bekampfung des Steuerbetrugs.

8 Bezuiglich der Reformen des Jahres 2000, aber auch der
Unternehmensteuerreform 2008 wurde zwar zumeist be-
gruBt, dass sich die Standortbedingungen durch die nied-
rigeren Steuertarife verbessert haben. Allerdings wurden
sie aus steuersystematischer Sicht kritisch beurteilt, u.a.
da die Verzerrung von Finanzierungs- und Rechtsform-
wahl fir Unternehmen verstarkt wurde, siehe z.B.: Sach-
verstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung (2000 und 2008), Jahresgutachten
2000/01, und Jahresgutachten 2007/08, sowie Deutsche
Bundesbank, Stellungnahme zur  Abgeltungsteuer,
gegeniiber dem Finanzausschuss des Deutschen Bundes-
tages, 20. April 2007.

Fiscal Drag
kompensiert
quten Teil der
Einkommen-
steuerent-
lastungen

Negativer
Fiscal Drag
bei mengen-
abhéngigen
Verbrauch-
steuern
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Negativer
Einfluss bei
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und lohn-
abhéngigen
Steuern

auf Benzin als fester Betrag pro Liter erhoben,
der auch bei allgemeinen Preiserhdhungen
konstant bleibt. Das diesbeziigliche Steuer-
aufkommen verliert dadurch im Zeitverlauf
real an Wert, und das Verhéltnis von ver-
brauchsabhéngigen Steuern zum BIP geht zu-
rack.

Verschiebungen der BIP-Struktur mindern
die Steuerquote

AuBer durch Steuerrechtsanderungen und
den Fiscal Drag kann sich die Steuerquote
automatisch verandern, wenn sich das Ver-
haltnis zwischen steuerergiebigen und steuer-
unergiebigen Komponenten des BIP ver-
schiebt. Dadurch ergab sich in den ver-
gangenen zehn Jahren ein Riuckgang der
Steuerquote um einen halben Prozentpunkt.
Bei der Interpretation dieser Entwicklung ist
allerdings zu beachten, dass sie keine gean-
derte Abgabenbelastung einzelner Faktoren
und somit auch keine Steuererleichterung
reflektiert.

Vor allem die Bemessungsgrundlagen der
verbrauchsabhangigen Steuern entwickelten
sich — auch abgesehen vom oben beschriebe-
nen negativen Fiscal Drag - wesentlich
schwacher als das nominale BIP. Hierzu tru-
gen die Erhdhungen der Steuersatze ent-
scheidend bei, weil damit zwar der Konsum
und das BIP nominal (zu Marktpreisen) zunah-
men, nicht jedoch die Bemessungsgrund-
lagen (vor Steuern). Dieser Struktureffekt war
aufgrund der Erhohung des Umsatzsteuer-
regelsatzes insbesondere im Jahr 2007 sehr
DarUber

ausgepragt. hinaus stiegen die

Unternehmens- und Vermogenseinkommen
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starker als die Bruttoléhne und -gehalter, wo-
durch sich das Gewicht von der Lohnsteuer
zu den gewinnabhdngigen Steuern verla-
gerte.

Sonstige Faktoren mit erheblichem
Einfluss

Insgesamt gesehen kann die Steuerentwick-
lung in den vergangenen zehn Jahren zum
Uberwiegenden Teil durch die zuvor genann-
ten Faktoren erklart werden. In einzelnen Jah-
ren zeigen sich allerdings erhebliche durch
den disaggregierten Ansatz nicht erklarte Ent-
wicklungen (Residuen). So wiesen vor allem
die gewinnabhdngigen Steuern eine hohe
unerklarte Volatilitat auf, und es kumulierten
sich per saldo erhebliche Mehreinnahmen.
Die Verbrauchsteuern entwickelten sich da-
gegen im Zeitablauf deutlich schwacher, als
es der standardisierte Ansatz erwarten lieBe.

Da mit dem disaggregierten Ansatz die , nor-
male” Aufkommensentwicklung anhand eini-
ger zentraler makrodkonomischer Bezugsgroé-
Ben bestimmt wird, kénnen die Residuen
zum Teil mithilfe detaillierterer Aufkommens-
modelle erklart werden (siehe Schaubild auf
S. 46 und Erlduterungen auf S. 40 f.). So
kann die Entwicklung bei den verbrauchsab-
hangigen Steuern deutlich besser nachge-
zeichnet werden, wenn fir die Umsatzsteuer
sowie fur die Energie- und Tabaksteuer der
deutlich sinkende Anteil der hdher besteuer-
ten Komponenten des privaten Verbrauchs
berlcksichtigt wird. Gleichwohl verbleiben in
einzelnen Jahren immer noch spirbare Dis-
krepanzen. Diese koénnten bei der Umsatz-
steuer unter anderem mit Anderungen im
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Residuen
insgesamt tiber-
schaubar, aber
in einzelnen
Jahren
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Detailliertere
Analyse liefert
teilweise
Erkldrung, ...



...gewinn-
abhéngige
Steuern aber
weiterhin
erratisch

DEUTSCHE
BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
Oktober 2008

Durch die Aufkommensmodelle nicht erklarte

Entwicklung der Steuereinnahmen ™

in % des BIP

12 . Sonstige
Loh
+09 D ohnsteuer

+0,6 in/sgesamt

-03
-06

-09

1998 1999 2000 2001 2002 2003

u verbrauchsabhéngige Steuern

gewinnabhéangige Steuern

nachrichtlich:

disaggregierter
Ansatz )

(Stan-
dard- \

ansatz)

Summe Summe

2004 2005 2006 2007 98-07 98-07

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. — * Darge-
stellt sind die unerklarten Restkomponenten aus Aufkommensmodellen, die detaillierter sind als die dem
disaggregierten Ansatz zugrunde liegenden (vgl. auch Erlduterungen auf S. 40f.).
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Umfang des Steuerbetrugs oder der insol-
venzbedingten Ausfalle zusammenhéangen.

Besonders umfangreich und erratisch sind die
Residuen bei den gewinnabhangigen Steu-
ern. So kdnnen in einzelnen Jahren Einnah-
menveranderungen bis zu 1% des BIP (bzw.
24 Mrd € bezogen auf 2007) auch mit einer
detaillierteren Herangehensweise nicht erklart
werden. Verantwortlich hierfir dirften unter
anderem die speziellen Probleme bei der
Schatzung der Aufkommenswirkung von
Rechtsanderungen in diesem Bereich sein. Zu-
dem spricht das zyklische Muster dafur, dass
der konjunkturelle Einfluss auf das Aufkom-
men durch die zugrunde gelegten Modelle
unterschatzt wird. So sind fur die eher ,bes-
seren” Jahre 1998 bis 2000 sowie 2006 und
2007 erhebliche positive und fir die Jahre
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2001 und 2002 umfangreiche negative Resi-
duen festzustellen. Dabei dirfte eine Rolle
spielen, dass die tatsachlichen Bemessungs-
grundlagen der gewinnabhangigen Steuern
volatiler sind als die in den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen ausgewiesenen
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen,
die fur den disaggregierten Ansatz hilfsweise
als makrodkonomische BezugsgréBe heran-
gezogen werden. Zudem durften Verschie-
bungen im Voraus- und Nachzahlungsmuster
die konjunkturellen Aufkommensschwankun-
gen verstarken. Bezogen auf das Niveau
spricht aus heutiger Sicht einiges dafir, dass
das Aufkommen der gewinnabhangigen
Steuern zuletzt Uber seinem mittelfristigen
Trend lag und hier ein spurbares Ruckschlag-
potenzial besteht (siehe auch Schaubild auf
S. 47).



Ausblick mit hoher Unsicherheit

Steuerquote
beim
rechtlichen
Status quo
konstant

eingeschétzt, ...

...aber
geringere
Einnahmen
absehbar

Bis zum Jahr 2012 wird gemal3 der letzten
offiziellen Steuerschatzung vom Mai 2008
eine weitgehend unverdnderte Steuerquote
erwartet.? Die Erlose aus den einkommens-
abhangigen Steuern nehmen insgesamt star-
ker zu als das BIP, wobei einem relativ schwa-
chen Anstieg bei den gewinnabhangigen
Steuern (als gewisse Gegenbewegung zum
vorangegangenen dynamischen Wachstum)
Mehreinnahmen durch den Fiscal Drag ge-
genlberstehen. Bei den verbrauchsabhangi-
gen Steuern soll die Quote demgegeniber
zurlickgehen, was vor allem mit der im Ver-
gleich zum BIP weiterhin gedampften Ent-
wicklung der Bemessungsgrundlagen zusam-
menhangt.

Im laufenden Jahr nahmen die Steuerein-
nahmen alles in allem bisher eher starker zu
als erwartet.’® Allerdings bestehen erheb-
liche Prognoserisiken insbesondere beztglich
der Wirtschaftsentwicklung, der Folgen der
Finanzmarktkrise sowie des derzeit sehr
hohen und generell stark schwankenden Auf-
kommens der gewinnabhdngigen Steuern.
AuBerdem zeichnen sich verschiedene Steuer-
senkungen ab. So kénnte neben der ge-
planten Erhéhung des Kinderfreibetrags auch
der Grundfreibetrag aufgrund der Neube-
rechnung des Existenzminimums angehoben
werden. Darlber hinaus muss der einkom-
mensteuerliche Sonderausgabenabzug fur
Beitrage zur privaten Kranken- und Pflegever-
sicherung nach einem Beschluss des Bundes-
verfassungsgerichts spatestens ab 2010 er-
hoht werden. Je nach Ausgestaltung und vor
allem bei Berlcksichtigung auch gesetzlich
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Gewinnabhangige Steuern
und ihre makrodkonomische
BezugsgroBe™

log. MaB3stab
Mrd €

130 bereinigte
Steuereinnahmen

120

Trend der bereinigten
Steuereinnahmen

110
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Trendniveau der bereinigten
Steuereinnahmen 1997 fortgeschrieben
mit Trendwachstum der Unternehmens-
60  und Vermogenseinkommen
(makrodkonomische BezugsgroBe)

1997 98 99 00 01 02 03 04 05 06 2007

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesmi-
nisterium der Finanzen und eigene Berech-
nungen. — * Die Einnahmen wurden durch
Herausrechnen der Standard-Konjunktur-
komponente (gemaB dem Verfahren der
Bundesbank) sowie der Einfliisse von Rechts-
anderungen bereinigt, da diese Faktoren
einen gewissen Teil der Aufkommens-
volatilitat erklaren. Die Trends der berei-
nigten Steuereinnahmen und der Unter-
nehmens- und Vermégenseinkommen wur-
den mit dem Hodrick-Prescott-Filter ge-
schatzt (Glattungsparameter 1=30). Am ak-
tuellen Rand sind sie auch von Prognosen
abhéngig (hier: offizielle Steuerschatzung
und Prognose der Bundesregierung vom
Fruhjahr 2008).

Deutsche Bundesbank

Versicherter sind damit erhebliche Steuer-
ausfélle verbunden. Insgesamt dirften diese
Faktoren im Vergleich zur Prognose, die der
aktuellen mittelfristigen Haushaltsplanung zu-
grunde liegt, die Entwicklung der Steuerein-
nahmen spurbar dampfen.

9 Die Uberleitung von der finanzstatistischen in die hier
zugrunde liegende VGR-Abgrenzung beruht auf eigenen
Berechnungen.

10 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finan-
zen, Monatsbericht, August 2008, S. 59 ff.
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Zu ausgewahlten Aspekten der
steuerpolitischen Diskussion

Erhebliche
Schwierigkeiten
fur Steuer-
prognose durch
volatile Ent-
wicklung

Schatzunsicherheit bei Steuerprognose
in Haushaltsregeln bertcksichtigen

Im Rahmen von Steuerprognosen — etwa der
regelmaBig erstellten offiziellen Steuerschat-
zung, aber auch anderer Vorausberechnun-
gen — sind teilweise erhebliche Revisionen
erforderlich. So lagen beispielsweise die Steuer-
einnahmen in der kassenmaBigen (finanz-
statistischen) Abgrenzung im Jahr 2002 um
21 Mrd € niedriger als nach der offiziellen
Steuerschatzung im November 2001 erwar-
tet, wahrend die Einnahmen im Jahr 2007 die
Vorjahrsprognose um 24 Mrd € Ubertrafen
(vgl. auch nebenstehendes Schaubild). Ur-
sachlich fur Prognoserevisionen sind zum
einen Fehlschatzungen bezlglich der makro-
6konomischen BezugsgréBen. Zum Beispiel
enttduschte die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung insbesondere in den Jahren 2001
bis 2004, wahrend sie in den letzten beiden
Jahren positiv Uberraschte. Eine wichtige
Rolle spielen darlber hinaus Faktoren, die
sich im oben beschriebenen disaggregierten
Ansatz in den Residuen niederschlagen und
die im Allgemeinen schwer prognostizierbar
sind. Ein groB3es Problem stellt dabei regelma-
Big die starke Volatilitdt der gewinnabhangi-
gen Steuern dar, die sich mit den Ublichen
Schatzmodellen nur begrenzt erklaren lasst
und in der ein — insbesondere angesichts des
relativ kleinen Aufkommensanteils — bemer-
kenswert groBer Teil der Schatzfehler der ver-
gangenen Jahre begriindet liegt. Aber auch
Fehlschatzungen der Wirkungen von Rechts-
anderungen (die haufig selbst im Nachhinein
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Zur Rolle von Makrorevisionen
und Residuen fur Korrekturen
der Aufkommensschatzung™

Mrd €
e aus BIP-Revision
abgeleitete Korrektur
+25 Residuen
+ 20

+15  Korrektur der

Aufkommensschatzung
+10 .
+ 5
0 pu ==

-20
=25
-30

-35

1998 99 00 01 02 03 04 05 06 2007

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundes-
ministerium der Finanzen und eigene Be-
rechnungen. — * Dargestellt sind die
Schatzkorrekturen bzgl. der kassenmaBigen
Steuereinnahmen der Gebietskorperschaf-
ten fur die offizielle Steuerschatzung vom
November des jeweiligen Vorjahres. Die aus
den BIP-Revisionen abgeleiteten Korrek-
turen ergeben sich als Differenz des mit der
BIP-Wachstumsrate fortgeschriebenen Auf-
kommensniveaus des Vorjahres jeweils aus
Sicht des Folgejahres und des Schéatzzeit-
punkts. Die Residuen entsprechen den un-
erklarten Restkomponenten aus Aufkom-
mensmodellen, die detaillierter sind als
die dem disaggregierten Ansatz zugrunde
liegenden (vgl. auch Erlauterungen auf
S. 40f.).

Deutsche Bundesbank

nur schwer zu quantifizieren sind und sich
dann im disaggregierten Ansatz in den Resi-
duen niederschlagen) kénnen fur Korrekturen
verantwortlich sein.

Die zum Teil erhebliche Prognoseunsicherheit
erschwert die Haushalts- und mittelfristige
Finanzplanung von Bund und Landern sowie
deren Einhaltung. Werden beispielsweise keine
ausreichenden Sicherheitsabstdnde zu Defi-

Kurz- und
mittelfristige
Budgetplanung
erschwert



Bei strengen
Haushaltsregeln
Spielraum
schaffen,

um echte
Schétzfehler
abzufedern

zitobergrenzen eingeplant, so kénnen uner-
wartete Mindereinnahmen kurzfristig erheb-
lichen finanzpolitischen Korrekturbedarf nach
sich ziehen. Problematisch ist dabei insbeson-
dere, dass zeitnah haufig schwer zu beurtei-
len ist, ob es sich bei den Schatzabweichun-
gen um zyklische Entwicklungen handelt
oder eine strukturelle Neueinschatzung der
Haushaltslage notwendig ist. So gehen bei-
spielsweise die starken und unerwarteten
Schwankungen der gewinnabhangigen Steu-
ern nur zum kleineren Teil auf Fluktuationen
der Ublicherweise verwendeten makrodkono-
mischen BezugsgréBen (oder gar des BIP) zu-
rick. Daher werden sie von den Standard-
Konjunkturbereinigungsverfahren auch nur
sehr begrenzt der Konjunkturkomponente
des Haushaltssaldos zugeordnet. Der Blick
auf die um Rechtsanderungen und Standard-
Konjunktureinfllsse bereinigten Steuerquote
zeigt, dass diese immer noch recht volatil ist
(und zudem tendenziell ein konjunkturelles
Muster aufweist). Eine an der Volatilitat der
gewinnabhangigen Steuern ansetzende zu-
satzliche Bereinigung um Uber die Stan-
dard-Konjunkturkomponente hinausgehende
Schwankungen scheint die Entwicklung bes-
ser abzubilden (vgl. nebenstehendes Schau-
bild). "™ Damit stellt sich die Haushaltslage in
einzelnen Jahren durchaus anders dar.

Die beschriebenen Schatzunsicherheiten sind
nicht zuletzt im Zusammenhang mit der der-
zeitigen Diskussion um strengere nationale
Haushaltsregeln von Bedeutung.' So kon-
nen bei strengen Defizitbegrenzungen um-
fangreiche Prognoserevisionen mitunter zu
abrupten AnpassungsmaBnahmen zwingen
und eine mittelfristig angelegte Finanzpolitik
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Steuereinnahmen und
struktureller staatlicher
Finanzierungssaldo™
in % des Trend-BIP
Strukturelle Steuerquote...
25
2%
-
23 ~N

...bereinigt um zusatzliche
Schwankungen und
21 Rechtséanderungen

Struktureller Finanzierungssaldo...

... bereinigt um zusatzliche
Schwankungen

1997 98 99 00 01 02 03 04 05 06 2007

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundes-
ministerium der Finanzen und eigene Be-
rechnungen. — * Zur Ermittlung der struk-
turellen Werte wurden spezielle temporére
Effekte sowie die mit dem Standard-Kon-
junkturbereinigungsverfahren der Bundes-
bank ermittelten Konjunkturkomponenten
abgezogen. Die zusatzlichen Schwankun-
gen wurden anhand der Residuen aus dem
disaggregierten Ansatz fur die gewinn-
abhangigen Steuern bestimmt. Vgl. auch
Erlduterungen auf S. 40f. Bzgl. der Rechts-
anderungen wurde der Einfluss im Basisjahr
1997 auf null gesetzt. Der Trend des BIP
wurde mit dem Hodrick-Prescott-Filter ge-
schatzt (Glattungsparameter A=30).

Deutsche Bundesbank

erschweren. Es ware allerdings verfehlt, des-
wegen auf strenge Regeln zu verzichten. Viel-

11 Wie bei jedem Trendbereinigungsverfahren sind vor
allem am aktuellen Rand die Ergebnisse hinsichtlich des
Trendniveaus mit Vorsicht zu interpretieren.

12 Die Neuregelung der nationalen Haushaltsregeln wird
derzeit von der Foderalismuskommission|l beraten. Zum
Vorschlag des BMF siehe: C. Kastrop und M. Snelting
(2008), Das Modell des Bundesfinanzministeriums fur
eine neue Schuldenregel, in: Wirtschaftsdienst, Heft 6,
S. 375 ff. Fur einen Uberblick zur Diskussion vgl.: Deut-
sche Bundesbank, Zur Reform des Haushaltsrechts, Mo-
natsbericht, Oktober 2007, S. 47 ff.
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mehr konnte beispielsweise der Revisions-
anfalligkeit im Rahmen der Regeln dadurch
Rechnung getragen werden, dass Zielverfeh-
lungen aufgrund allgemein unerwarteter Auf-
kommensentwicklungen erst mittelfristig re-
gelgebunden zu korrigieren sind. Da die Prog-
nosen das Steueraufkommen tendenziell im
im  Auf-
schwung unterschatzen durften, konnte durch

Abschwung  Uberschatzen und
eine zeitliche gestreckte Anpassung der Haus-
haltsplane (und der angestrebten Finanzie-
rungssalden) an die Prognosefehler auch die
Stabilisierungsfunktion der &ffentlichen Haus-
halte im Konjunkturzyklus erheblich gestarkt
werden. Um zu verhindern, dass der einge-
raumte Spielraum durch gezielte Fehlveran-
schlagung missbraucht wird, misste die Ver-
schuldung aufgrund von Prognoserevisionen
aber grundsatzlich begrenzt und auf , echte”
Schatzfehler beschrankt werden. Dabei sollte
institutionell bestmaglich sichergestellt wer-
den, dass die relevanten Schatzungen unver-
zerrt sind, das heiBt insbesondere nicht regel-
maBig zu optimistisch ausfallen. Dies gilt auch
im Hinblick auf die Ansatze zu den finanziellen
Wirkungen von Rechtsanderungen. Dessen
ungeachtet werden Schatzfehler auch in Zu-
kunft unvermeidbar sein. Ein regelgebundener
Umgang im Hinblick auf die daraus resultie-
renden Defizite konnte die — auch beim ge-
genwartigen Haushaltsrecht — mitunter erfor-
derlichen kurzfristigen und prozyklischen An-
passungsmaBnahmen aber begrenzen.'?

Zum Abbau von steuerlichen
Sonderregelungen

Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht erscheinen
niedrige Steuertarife bei einer Begrenzung
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steuerlicher Sonderregelungen im Allgemei-
nen vorteilhaft, da das Steuersystem dadurch
transparenter und einfacher und die Gefahr
von Fehlallokationen reduziert wird. Bei einer
moderaten, nachvollziehbaren Besteuerung
durften auch die Akzeptanz insgesamt zu-
nehmen und sich die Anreize zur Steuer-
hinterziehung und -vermeidung verringern.
Die Ausrichtung an steuersystematischen
Grundsatzen und ein Ubersichtliches Steuer-
system koénnen auBerdem die Einordnung
und 6ffentliche Diskussion von Steuerrechts-
anderungen erleichtern und es erschweren,
Partikularinteressen  durchzusetzen. Hierzu
wirde prinzipiell auch die Verlagerung von
Steuersubventionen hin zu Finanzhilfen auf
der Ausgabenseite beitragen. Dariber hinaus
ist es aber vor allem wichtig, den Nutzen von
Subventionen (Uber steuerliche Verginstigun-
gen oder Finanzhilfen) im Hinblick auf das
Gemeinwohl zu evaluieren und gegebenen-
falls auf sie zu verzichten. Da sich gerade der
Abbau bestehender Subventionen als schwie-
rig erweist, sind zur Unterstitzung einer
transparenten und effizienten Subventions-
politik eine regelmaBige und nachvollzieh-
bare Berichterstattung, die auch Uberprif-
bare Aussagen zu den jeweiligen Zielen
umfasst, sowie die verstarkte Nutzung von
Befristungen von besonderer Bedeutung. '

Das steuerliche Subventionsvolumen lasst
sich je nach Herangehensweise unterschied-
lich abgrenzen. Bei einer Definition in An-

13 Vgl. zu dieser Problematik auch: J. Kremer und D. Ste-
garescu (2008), Eine strenge und mittelfristig stabilisie-
rende Haushaltsregel, in: Wirtschaftsdienst, Heft 3,
S. 181 ff.

14 Siehe auch: Pressemitteilung des Bundesrechnungs-
hofs vom 15. April 2008 , Bundesrechnungshof kritisiert
unzureichende Informationen tber Steuersubventionen”.

Begrenzung
steuerlicher
Subventionen
wichtig, ...

... aber offen-
sichtlich
schwierig
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Steuervergiinstigungen gemaB modifizierter Abgrenzung
des Kieler Subventionsberichts
in Mrd Euro
2003 2003
bis bis
Position 2003 2007 2008 2007 1) | 2008 1)
Insgesamt 54,0 53,4 50,4| -0,6 -3,6
Nachrichtlich: Zusatzlich zum Kieler Bericht bertcksichtigt 2,2 1.5 16| -07| -06
Darunter: vom Umfang her wichtigste Regelungen 50,5 50,2 47,6 -0,3 -29

davon:
UmsatzsteuerermaBigungen und -befreiungen 2)

11,5 15,0 15,1 3,5 3,5

darunter: Steuervergtinstigungen gemaB Regierungsbericht 2,3 3,0 3,0 0,6 0,6
Steuervergunstigungen bzgl. Energiesteuern 7.0 8,0 7.8 1,0 0,8
Eigenheimzulage 10,5 8,0 6,7 -2,5 -3,9
EinkommensteuerermaBigung fur bestimmte haushaltsnahe Leistungen 0,0 3,3 3,3 3,3 3,3
Sonderausgabenabzug der Kirchensteuer 2) 3,6 3,0 3,1 -0,6 -0,6
Freibetrag fir nebenberufliche Tatigkeiten als Ubungsleiter etc. 2) 2,0 2,0 2,0 0,0 0,0

Steuerbefreiung bestimmter Zuschlage fur Sonntags-, Feiertags-

und Nachtarbeit
Entfernungspauschale 2)

Steuerbegunstigungen zur Férderung mildtatiger, kirchlicher

und gemeinnUtziger Zwecke sowie politischer Parteien 2)
Sparerfreibetrag

1.9 1.9 2,0 0,0 0,1
58 2,8 1.6 -30] -42

1,2 1.4 .3 0,2 0,2
2,2 1,0 Al =1, - 1,1

Lohnsteuerpauschalierung bei bestimmten Zukunftssicherungsleistungen 2) 1,0 0,9 08| -0 -0,2
Halbierung des Steuersatzes fur betriebliche VerauBerungsgewinne 2) 0,8 0,7 0,7 -0,1 -0,1
Investitionszulage 1,9 0,7 0,6 -1,3 -1,4

Forderung der privaten kapitalgedeckten Altersvorsorge
Tarifbeglinstigung 2007 fur gewerbliche Einkinfte

Reihen mit Erhebungsproblemen (nicht fur alle Jahre ausgewiesen) 1,0 0,5 0,5

Befristete MaBnahmen 3)
davon:
Eigenheimzulage
Steuerbegunstigung fur Biokraft- und -heizstoffe
Investitionszulage
Tarifbeglinstigung 2007 fur gewerbliche Einkiinfte

Quellen: A. Boss und A. Rosenschon, Der Kieler Subven-
tionsbericht: eine Aktualisierung, Kieler Diskussionsbei-
trage Nr. 452/453, Mai 2008, Bundesministerium der Finan-
zen, 21. Subventionsbericht, September 2007, eigene Be-
rechnungen. — * Allgemeine Erlauterungen zur Tabelle:
Darstellungen zu den Steuermindereinnahmen durch spe-
zielle Vergunstigungen werden dadurch erschwert, dass
die Abgrenzung umstritten ist und u.a. bezlglich des ver-
gunstigungsfreien Referenzsystems unterschiedliche Auf-
fassungen bestehen. Hinzu kommt, dass die finanziellen
Wirkungen zumeist geschatzt werden mussen. AuBerdem
ist insbesondere hinsichtlich der Entwicklung zu beachten,
dass sich der Umfang nicht nur aufgrund von finanzpoliti-
schen MaBnahmen, sondern beispielsweise auch durch An-
passungen der Inanspruchnahme &ndern kann. Hier wird
im Wesentlichen der Abgrenzung des Kieler Subventions-
berichts gefolgt. Diese ist alles in allem weiter als der Sub-
ventionsbegriff der Bundesregierung, denn sie umfasst
neben den meisten steuerlichen Subventionen in Abgren-
zung des Regierungsberichts (Anlage 2 des Regierungsbe-
richts) auch vom Umfang her gewichtige, weitere steuer-

Deutsche Bundesbank

0,0 0,5 0,6 0,5 0,6
0,0 0,5 0,5 0,5 0,5
-05| -05

8,4

6,7
0,7
0,6
0,5

liche Regelungen (vor allem aus Anlage 3 des Regie-
rungsberichts). Modifiziert wurde die Kieler Abgrenzung
allerdings durch Hinzurechnen der Mindereinnahmen
durch Sparerfreibetrag und private kapitalgedeckte Alters-
vorsorge gemaB Anlage 2 des Regierungsberichts. Insge-
samt ist das hier dargestellte Volumen damit vergleichs-
weise hoch, wobei aber durchaus auch ein noch weiterer
Subventionsbegriff denkbar ware. Die gewahlte Abgren-
zung ist dabei allerdings weniger als klare Grenzziehung
zu verstehen, sondern soll eine relativ umfassende Dar-
stellung auf Basis allgemein verfugbarer Informationen
bieten. Vor allem wichtige umstrittene Regelungen wer-
den separat ausgewiesen. — 1 Differenz zwischen den
genannten Jahren. — 2 Im Regierungsbericht nicht oder
Uberwiegend in der Anlage 3 erfasst. — 3 Auf Basis des
Regierungsberichts. Nicht aufgefiihrt sind weitere befris-
tete Regelungen mit geringerem finanziellen Umfang
sowie die nicht bezifferte Befristung von § 10 Abs. 4a
EStG (im Zusammenhang mit dem Sonderausgabenabzug
fur Vorsorgeaufwendungen).
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lehnung an den Kieler Subventionsbericht
(und damit insbesondere in finanzstatistischer
Abgrenzung) fuhren Sonderregelungen der-
zeit zu Steuermindereinnahmen von rund
50 Mrd € oder 82 % des Aufkommens (vgl.
Tabelle auf S. 51). Obwohl fir die kommen-
den Jahre ein Rickgang angelegt ist, bleiben
die Ausfalle also weiter hoch. Ein umfassen-
der Subventionsabbau ist allerdings schwie-
rig, wie sich exemplarisch in den vergange-
nen Jahren zeigte. So konnten sich die beiden
damaligen Ministerprasidenten Koch (Hessen,
CDU) und Steinbriick (NRW, SPD) im Jahr
2003 bei ihrer Initiative , Subventionsabbau
im Konsens” nur bei rund 47 % des insge-
samt von ihnen ermittelten VergUnstigungs-
volumens von 83" Mrd € im Jahr 2002 auf
eine Ruckfuhrung verstandigen.' In der Fol-
gezeit wurden in der Tat viele der vorgeschla-
genen Regelungen mit einer parteidbergrei-
fenden Mehrheit abgeschafft oder einge-
schrankt. Gleichzeitig wurden aber vor allem
mit den Einkommensteuerabziigen fur be-
stimmte Leistungen fdr Privathaushalte (z.B.
Wohnungsrenovierung) und auch im Bereich
der steuerlichen Férderung von Spenden und
gemeinndtzigen Tatigkeiten Subventionen
spirbar ausgeweitet. Auch die regelmaBige
Debatte um die Reduzierung oder Erweite-
rung der SteuerermaBigungen bei der Um-
satzsteuer sowie die gegenwartige Diskussion
Uber die Angemessenheit einer Ausdehnung
der erst jingst eingeschrankten Entfernungs-
pauschale verdeutlichen die Schwierigkeiten.
Dennoch ist es wichtig und angesichts der
damit verbundenen Verzerrungen und zum
Teil erheblichen Steuermindereinnahmen auch
lohnend, den Subventionsabbau konsequent
weiterzuverfolgen. Dabei sollten hinsichtlich
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der Kosten steuerlicher Vergiinstigungen die
durch sie hervorgerufene Intransparenz des
Systems und hohere allgemeine Abgabenbe-
lastung im Blick behalten werden.

Zur Begrenzung des Fiscal Drag

Der progressive Einkommensteuertarif soll
zwar in erster Linie dazu dienen, dass Steuer-
pflichtige mit einer relativ hdheren Einkom-
mensposition Uberproportional zum Steuer-
aufkommen beitragen. Bei einem regelmaBi-
gen allgemeinen Einkommenszuwachs fihrt
er aber zu kontinuierlichen Mehrbelastungen
fur alle Einkommensgruppen und bis zum
Spitzensteuersatz auch zu steigenden Grenz-
belastungen. Die durch Zunahme der Nomi-
naleinkommen bewirkte Verlagerung in ho-
here Progressionsbereiche ist insbesondere
dann problematisch, wenn die nominalen Zu-
wachse nicht durch eine entsprechende Erho-
hung der am Realeinkommen gemessenen
Leistungsféhigkeit gedeckt sind (Kalte Pro-
gression).

Wie die Analyse der Aufkommensentwick-
hat,
Deutschland durch den progressionsbeding-

lung verdeutlicht ergeben sich in
ten Fiscal Drag kontinuierlich Einkommen-
steuer-Mehrbelastungen. Beispielsweise er-
hohte sich die Steuerquote hierdurch im
Zeitraum zwischen 1997 und 2007 um 1%

Prozentpunkte (bzw. 34 Mrd € bezogen auf

15 Vgl.: R. Koch und P. Steinbriick (2003), Subventions-
abbau im Konsens. Der groBere Umfang der dort fur
2002 erfassten Verginstigungen ist vor allem auf die Ein-
beziehung zwischenzeitlich abgeschaffter ~Abschrei-
bungsregeln (+ 102 Mrd €), des Sonderausgabenabzugs
fur Beitrage zur Rentenversicherung (+ 15 Mrd €) sowie
des Arbeitnehmerpauschbetrages (+ 32 Mrd €) zuriick-
zuftihren.

Fiscal Drag
erhéht die
Steuer-
belastung
automatisch

Mehreinnahmen
durch Fiscal
Drag bis 2012
bereits verplant



Inflations-
bedingter Fiscal
Drag relativiert
Tarifsenkungen

Fiscal Drag
erfordert
regelmaBige
Uberpriifung
der Belastung

2007), und bis 2012 kénnte die Quote um
rund einen weiteren Prozentpunkt steigen
(bzw. in einer GréBenordnung von 20 Mrd €
bezogen auf 2007). Dabei wurden die diesbe-
zlglichen Mehreinnahmen bereits einge-
plant, um im Rahmen der letzten mittelfristi-
gen Finanzplanung das Regierungsziel eines
auch strukturell weitgehend ausgeglichenen
Bundeshaushalts zu erreichen.

In der Vergangenheit wurde auf diese auto-
matischen Steuererhohungen in groBeren zeit-
lichen Abstanden mit Tarifreformen reagiert,
durch die die Einkommensteuerbelastung
zumindest vorlbergehend wieder reduziert
wurde. So wurde der Einkommensteuertarif
mit der 2000 beschlossenen Reform deutlich
gesenkt, und der gegenwartige Tarif liegt
merklich unter dem des Jahres 1997 als Aus-
gangsjahr der hier betrachteten Periode.
Diese Entlastung relativiert sich allerdings
allein schon durch die Berlcksichtung der
Kalten Progression. Bei dem Vergleich der
.realen Steuertarife” 1997 und 2007 (vgl.
nebenstehendes Schaubild) zeigt sich, dass
sich die reale Durchschnittsbelastung teil-
weise wieder deutlich an die Werte von 1997
angenahert hat und sich bis 2012, wenn man
den Verbraucherpreisanstieg aus der mittel-
fristigen Finanzplanung unterstellt, noch wei-
ter annahern wird. Noch nicht berlcksichtigt
ist dabei die durchschnittliche Mehrbelastung
aufgrund des allgemeinen realen Einkom-
menswachstums.

ZukUnftig wird es die automatische Belas-
tungserhéhung durch den Fiscal Drag somit
weiterhin erforderlich machen, dass der Ein-
kommensteuertarif und die nominalen Ab-
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Durchschnittsteuersatze
des Einkommensteuertarifs®

%

2012 preisbereinigt®
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2007 preisbereinigt™® e

2012 preisbereinigt?
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* Ledige Steuerpflichtige. — 1 Einkommen
bereinigt mit dem Deflator des privaten
Verbrauchs. Fur den Zeitraum 2008 bis 2012
wurde dabei die Prognose der Bundesre-
gierung vom Fruhjahr 2008 zugrunde ge-
legt.

Deutsche Bundesbank

zugsbetrage regelmaBig Gberprift werden.
Teilweise wird aber auch gefordert, den
Steuertarif zumindest an die Preisentwicklung
anzupassen, um so die Kalte Progression von
vornherein zu verhindern oder abzumildern.
Der Fiscal Drag wirde damit weiter auftreten,
allerdings begrenzt auf den Fall, dass die
durch die durchschnittlichen Realeinkommen
gemessene Leistungsfahigkeit der Steuerzah-
ler zunimmt. Grundsatzlich bestehen aus sta-
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bilitatspolitischer Sicht aber schwerwiegende
Bedenken gegen jede Art von Preisindexie-
rung, weil deren Verbreitung die Gefahr einer
Tolerierung und Verfestigung hoher Infla-
tionsraten in sich birgt. Sollte ein regelgebun-
denes Vorgehen gegen die Kalte Progression
erwogen werden, waren dabei stabilitdtskon-
forme Grundsétze einzuhalten. Eine Anpas-
sung der relevanten Nominalwerte sollte da-
her nur in den Grenzen erfolgen, die mit
Preisstabilitdt vereinbar sind, beispielsweise
mit einer konstanten jahrlichen Rate. Die Ver-
starkung der automatischen Stabilisierungs-
funktion, die im progressiven Einkommen-
steuersystem angelegt ist, wirde dabei weit-
gehend erhalten bleiben.

Zur Umfinanzierung der

Sozialversicherungen

Mitunter wird eine Umfinanzierung von So-
zialversicherungsleistungen durch allgemeine
Steuermittel gefordert und damit begriindet,
dass das Abgabensystem hierdurch insgesamt
effizienter und wachstumsfreundlicher wiirde.
Dabei ist allerdings zu berlcksichtigen, dass
die Entlastung des Faktors Arbeit von Sozial-
beitragen, die durch eine Steuererhéhung
finanziert wird, Verzerrungen an anderen
Stellen hervorruft und diese sich per saldo
nicht unbedingt verringern mussen. Im haufig
diskutierten theoretischen Fall einer allgemei-
nen Verbrauchsteuererhdhung bei gleichzeiti-
ger Senkung allgemeiner Lohnabgaben wird
zwar die Bemessungsgrundlage breiter — wo-
bei insbesondere die Preiseffekte dazu fih-
ren, dass auch bestehende Vermogenswerte
in die Besteuerung einbezogen werden. Beide
Steuerarten vergréBern aber den Abgaben-
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keil, also den Unterschied zwischen realen

Lohnkosten der Arbeitgeber und realen
Nettolohnen der Arbeitnehmer. Allerdings
durfte sich durch die vorrangige Entlastung
der Arbeitnehmer und die relativ starkere Be-
lastung bestehender Vermogen und Renten-
anspriche eine gleichmaBigere intergenera-
tive Verteilung der aus der Staatstdtigkeit
resultierenden Lasten ergeben. Mit Blick auf
die Sozialsysteme in Deutschland ist auBer-
dem zu beachten, dass Sozialbeitrdge im
Wesentlichen von regular abhangig (sozial-
versicherungspflichtig) Beschaftigten geleistet
werden. Die damit verbundene spezielle Be-
steuerung fuhrt zu Vermeidungsreaktionen,
indem auf andere Beschaftigungsformen aus-
gewichen wird (z.B. Selbstandigkeit, gering-
fugige Beschaftigung). Alles in allem durfte
die Belastung durch eine allgemeine Ver-
brauchsbesteuerung gleichmaBiger verteilt
sein, allerdings sind im Hinblick auf die ge-
samtwirtschaftlichen Wachstums- und Be-
schaftigungseffekte einer solchen Umschich-
tung im Steuer- und Abgabensystem eher

vorsichtige Erwartungen angemessen. 19

Grundsatzlich erscheint bei der Frage nach
der Finanzierung von Sozialversicherungsleis-
tungen eine ordnungspolitisch geleitete Her-
angehensweise angezeigt. Demnach waren
Steuerzuschisse vom Prinzip her am Umfang
der versicherungsfremden Leistungen zu be-
messen beziehungsweise allgemeine Umver-
teilungsaufgaben Uber Steuern zu finanzie-
ren.'” Durch eine Starkung des Aquivalenz-

16 Vgl. hierzu z.B.: Europaische Kommission (2008),
a.a.0., S. 169 ff.

17 Siehe dazu z.B.: Deutsche Bundesbank, Perspektiven
der Gesetzlichen Rentenversicherung in Deutschland,
Monatsbericht, April 2008, S. 51 ff.

Stadrkung des
Aquivalenz-
prinzips erh6ht
Transparenz
und Ziel-
genauigkeit
der Lasten-
verteilung



charakters der Beitrdge wirden die Transpa-
renz staatlicher Leistungen erhoht und die
Finanzierung allgemeiner staatlicher Aufga-
ben sachgerecht nicht allein von den sozial-
versicherungspflichtig Beschaftigten, sondern
vom breiteren Kreis aller Steuerzahler getra-
gen. Waren solche staatlichen Aufgaben und
die damit verbundenen Ausgaben bezie-
hungsweise Steuerzuschisse klar ausgewie-
sen, wirden auch eine regelmaBige Uberprii-
fung ihrer Notwendigkeit und die diesbezlg-
liche finanzpolitische Diskussion erleichtert.
AuBerdem wirde es hierdurch erschwert,
Aufgaben und Belastungen wie in der Ver-
gangenheit intransparent und unsystematisch
hin- und herzuschieben. Gleichzeitig wirden
Beitrdge weniger als Steuer, sondern starker
als Preis fir den Erwerb von (Versicherungs-)
Leistungen wahrgenommen, und die Verzer-
rungen durch das Abgabensystem insgesamt
kénnten sinken.

Schlussbemerkungen

Unsicherheit
uber
strukturelle
Aufkommens-
entwicklung....

Die Steuereinnahmen haben sich in den letz-
ten beiden Jahren sehr dynamisch entwickelt.
Dies hing maBgeblich mit den aufkommens-
erhdhenden MaBnahmen zusammen, die vor
dem Hintergrund einer angespannten Haus-
haltslage beschlossen worden waren. Dane-
ben stiegen die Erlése aus den gewinnabhan-
gigen Steuern aber auch unabh&ngig von
Rechtséanderungen stark an und Gbertrafen
die Prognosen deutlich. Dabei handelte es
sich zwar zum Teil um eine Gegenbewegung
zur Aufkommensschwache ab 2001. Aller-
dings durften diese Einnahmen nun wieder
Uber ihrem mittelfristigen Trendniveau liegen.
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Angesichts der starken Aufkommenszu-
wachse, des im letzten Jahr praktisch erreich-
ten gesamtstaatlichen Haushaltsausgleichs
sowie der gesamtwirtschaftlichen Abschwa-
chung auch aufgrund der Krise an den
Finanzmarkten wird derzeit Uber Steuer-
senkungen diskutiert. Die Begrenzung der
Steuerbelastung und ein effizientes Abgaben-
system sind in der Tat wichtige Bestandteile
wachstumsfreundlicher wirtschaftlicher Rah-
menbedingungen. Aufgrund der erheblichen
Unsicherheiten beziglich des strukturellen
Einnahmenniveaus sowie der sich abzeich-
nenden Haushaltsbelastungen erscheint je-
doch ein vorsichtiger Ansatz sinnvoll, der mit
dem Ziel strukturell ausgeglichener Haushalte
vereinbar ist. Dabei ist grundsatzlich zu be-
achten, dass letztlich Ausgaben durch Ein-
nahmen gedeckt werden mussen, und Kre-
dite die Zahllast im Wesentlichen nur auf der
Zeitachse (zulasten klnftiger Generationen)
verschieben. Abgabensenkungen erfordern
daher eine solide Gegenfinanzierung. Eine
Hartung der Haushaltsregeln im Rahmen der
Foderalismusreformll, mit der diesem grund-
legenden Zusammenhang besser Rechnung
getragen wird, ist daher eine wichtige Auf-
gabe. Aufgrund der teilweise erratischen
Entwicklung der Steuereinnahmen ist eine
systematische Einbeziehung der diesbezlg-
lichen Prognoseunsicherheiten in die neuen
Haushaltsregeln dabei von Bedeutung. Hier-
mit konnte auch der Stabilisierungsfunktion
der Staatshaushalte im Konjunkturzyklus bes-
ser Rechnung getragen werden.

Insgesamt sollte eine kurzfristig angelegte

Finanzpolitik nach Kassenlage vermieden und
steuerpolitisch eher auf Strukturverbesserun-
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gen gezielt werden. So hat die deutliche
Absenkung der tariflichen Belastungen seit
2001 die wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen zwar verbessert, allerdings gab es bei-
spielsweise bei der Finanzierungsneutralitat
der Unternehmensbesteuerung keine Fort-
schritte, und die Transparenz des Steuersys-
tems wurde insgesamt nicht erhoht. Zudem
steigen die Belastungen durch die Einkom-
mensteuerprogression automatisch  wieder

Anhang

Wichtige steuerpolitische MaBnahmen seit
Ende 2002'®

Zweites Gesetz fur moderne Dienstleistungen
am Arbeitsmarkt (23. Dezember 2002)

Neuregelung der geringfligigen Beschaftigungs-
verhéltnisse (,Mini-Jobs”) ab 2003: einheitliche
Pauschalabgabe (Pauschalsteuer in Hohe von 2 %
sowie pauschale Sozialbeitrdge) fir Beschaftigte
mit monatlichem Arbeitsentgelt von maximal
400 €. EinkommensteuerermaBigungen bei Auf-
wendungen fur haushaltsnahe Beschaftigungen

und Dienstleistungen.

Gesetz zur Fortentwicklung der 6kologischen
Steuerreform (23. Dezember 2002)

Erhohung der Energiesteuersatze, vor allem auf
Erdgas, und Einschrankung der Verglnstigungen
fur das produzierende Gewerbe und die Landwirt-
schaft ab 2003. Mehraufkommen aus der héheren
Energiebesteuerung durch die , Okologische Steuer-
reform” soll zur Aufstockung der Bundesmittel
zugunsten der gesetzlichen Rentenversicherung

dienen.®
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an. Daher und auch weil der Standortwettbe-
werb um steuerliche Bemessungsgrundlagen
fortbestehen durfte, werden grundlegende
Reformen weiterhin auf der politischen
Agenda bleiben. Hierzu kénnten niedrigere
Steuertarife bei einer Begrenzung von Son-
derregeln, ein nachvollziehbares Grundgerist
und eine transparente Finanzierung versiche-
rungsfremder Leistungen der Sozialversiche-
rungen gehoren.

Gesetz zum Abbau von Steuervergtinstigungen
und Ausnahmeregelungen (Steuervergunsti-

gungsabbaugesetz, 16. Mai 2003)

Vor allem dreijahriges Moratorium (12. April 2003
bis 31. Dezember 2005) fur die Verrechnung von
Korperschaftsteuerguthaben, die aus dem bis 2000
geltenden Anrechnungsverfahren stammen, sowie
Abschaffung des Rechtsinstituts der Mehrmutter-
organschaft riickwirkend ab 2003.

Zweites Gesetz zur Anderung steuerlicher
Vorschriften (Steueranderungsgesetz 2003,
15. Dezember 2003)

Unter anderem MaBnahmen zur Bekampfung des
Umsatzsteuerbetrugs, zur Steuervereinfachung und
zum Burokratieabbau ab 2004.

18 Vgl. auch: Bundesministerium der Finanzen, Ubersicht
Uber die Steuerrechtsanderungen seit 1964, Stand Au-
gust 2007, sowie fir MaBnahmen zwischen 1997 und
Ende 2002: Deutsche Bundesbank (Dezember 2002),
a.a.0.

19 Vgl. auch Erlauterungen auf S. 43.



Gesetz zur Umsetzung der Protokollerklarung
der Bundesregierung zur Vermittlungsemp-
fehlung zum Steuerverglinstigungsabbau-
gesetz (22. Dezember 2003) sowie Gesetz zur
Anderung des Gewerbesteuergesetzes und
anderer Gesetze (23. Dezember 2003)

Verschiedene MaBnahmen, mit denen vor allem
das Korperschaftsteueraufkommen stabilisiert wer-
den soll, insbesondere Begrenzung des steuer-
lichen Verlustvortrags auf 60 % des Gesamtbetra-
ges der Einkunfte fur Verluste Gber 1 Mio € und
Anpassungen bezlglich der Gesellschafter-Fremd-
finanzierung ab 2004. Analoge Anpassungen bei
der Gewerbesteuer und Entlastung der Gemein-

den durch Senkung der Gewerbesteuerumlage.

Gesetz zur Férderung der Steuerehrlichkeit
(23. Dezember 2003)

Straf- und BuBgeldbefreiung bezlglich nicht ver-
steuerter Einnahmen aus dem Zeitraum 1993 bis
einschlieBlich 2002 durch Erklarung der Einnah-
men und Zahlung einer Pauschalabgabe von 25 %
bis Ende 2004 beziehungsweise 35% im ersten

Quartal 2005 (Steueramnestie).29

Gesetz zur Anderung des Tabaksteuergesetzes
und anderer Verbrauchsteuergesetze
(23. Dezember 2003)

Dreistufige Erhdhung der Tabaksteuer zum Marz
2004, Dezember 2004 und September 2005 (fur
Zigaretten Anhebung um jeweils rd. 1,2 Cent je
Stiick). Mehraufkommen soll den 2004 erstmals
gezahlten Bundeszuschuss an die gesetzliche Kran-

kenversicherung finanzieren.2"
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Haushaltsbegleitgesetz 2004
(29. Dezember 2003)

Teilweises Vorziehen der dritten Steuerentlastung-
stufe der Einkommensteuerreform 2000 von 2005
auf 2004 (Eingangssteuersatz sinkt von 19,9 % auf
16 %, Spitzensteuersatz von 48,5% auf 45 %,
Grundfreibetrag steigt und obere Proportionalzone
setzt friher ein). Verschiedene MaBnahmen zum
Abbau von Steuersubventionen, zur Haushaltskon-
solidierung und zur Bekampfung des Umsatz-
steuerbetrugs ab 2004 (insbesondere Reduzierung
der Eigenheimzulage, Anpassung der Abschrei-
bungsregeln fir bewegliche Wirtschaftsguter, Ver-

ringerung der Entfernungspauschale).

Gesetz zur Neuordnung der einkommen-
steuerrechtlichen Behandlung von Alters-
vorsorgeaufwendungen und Altersbeziigen
(Alterseinklinftegesetz, 5. Juli 2004)

Vor allem Einflihrung des schrittweisen Ubergangs
zur nachgelagerten Rentenbesteuerung. Der zu
versteuernde Anteil der Rente steigt von 50 % fur
Bestandsrentner und den Rentenzugang des Jahres
2005 auf 100% ab dem Rentenzugang 2040,
waéhrend der Anteil der steuerfrei gestellten Ren-
tenbeitrdge von 60 % im Jahr 2005 bis 2025 auf

100 % zunimmt.22

20 Die Einnahmen aus dieser MaBnahme waren im Ge-
setzesentwurf mit 5 Mrd € veranschlagt worden, lagen
aber tatsachlich bei 1,4 Mrd €.

21 Vgl. auch Erlduterungen auf S. 43.

22 Zu weiteren Einzelheiten vgl.: Deutsche Bundesbank
(April 2008), a.a. 0.
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Gesetz zur Umsetzung von EU-Richtlinien in
nationales Steuerrecht und zur Anderung
weiterer Vorschriften (Richtlinien-Umset-

zungsgesetz, 9. Dezember 2004)

Vor allem Neuregelung bei den Sondervorschriften
fir Organschaften ab 2004 (koérperschaftsteuer-
liche Behandlung von vororganschaftlich verur-

sachten Mehr- oder Minderabfihrungen).

Gesetz zur Abschaffung der Eigenheimzulage
(22. Dezember 2005)

Abschaffung der Eigenheimzulage fur Neufélle ab
2006.

Gesetz zur Beschrankung der Verlustverrech-
nung im Zusammenhang mit Steuerstundungs-
modellen (22. Dezember 2005)

Beschrankung der Verrechnung von Verlusten aus
Steuerstundungsmodellen auf positive Einkinfte
aus derselben Quelle rickwirkend ab dem 11. No-
vember 2005.

Gesetz zum Einstieg in ein steuerliches

Sofortprogramm (22. Dezember 2005)

Verschiedene MaBnahmen zur Haushaltskonsoli-
dierung ab 2006 (insbesondere Abschaffung der
Steuerfreiheit fur Abfindungen und des Sonder-
ausgabenabzugs von privaten Steuerberatungs-

kosten).

Gesetz zur steuerlichen Férderung von
Wachstum und Beschaftigung (26. April 2006)

Verschiedene MaBnahmen zur Wirtschaftsforde-

rung ab 2006, vor allem Anhebung der degressi-
ven Abschreibung fir bewegliche Wirtschaftsguter
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von 20% auf 30% pro Jahr in den Jahren 2006
und 2007, Ausweitung der Einkommensteuer-
ermaBigungen bei Aufwendungen fur haushalts-
nahe Dienstleistungen (insbesondere Erweiterung
um spezielle Handwerkerleistungen) und Aus-
dehnung der Ist-Versteuerung bei der Umsatz-

steuer.

Haushaltsbegleitgesetz 2006 (29. Juni 2006)

Anhebung des Regelsatzes von Umsatz- und Ver-
sicherungsteuer um drei Prozentpunkte auf 19 %
sowie der land- und forstwirtschaftlichen Vorsteu-
erpauschalen ab 2007. Ein Drittel des Mehrauf-
kommens aus der Umsatzsteuersatzanhebung soll
(im Rahmen einer grundsatzlichen Neuregelung
der Finanzbeziehungen zwischen Bund und Bun-
desagentur flr Arbeit) einen regelgebundenen
Bundeszuschuss an die Bundesagentur fir Arbeit

finanzieren.23

Investitionszulagengesetz 2005 (17. Marz
2004), Investitionszulagengesetz 2007 (15. Juli
2006)

Fortfihrung der Férderung durch das Ende 2004
auslaufende Investitionszulagengesetz 1999 mit

vermindertem Foérderumfang bis Ende 2009.24

Steueranderungsgesetz 2007 (19. Juli 2006)

Verschiedene MaBnahmen zur Haushaltskonsoli-
dierung ab 2007, vor allem Gewahrung der Entfer-
nungspauschale nur noch ab dem 21. Entfer-
nungskilometer (Aufwendungen fur Fahrten zwi-
schen Wohnung und Arbeit grundsétzlich keine Er-

werbsaufwendungen mehr), Senkung des Sparer-

23 Vgl. auch Erlauterungen auf S. 43.
24 Die Weiterfuhrung mit verringerten Fordersatzen ist
zundchst bis 2013 geplant.



freibetrages (von 1370 € auf 750 € fur Ledige),
Herabsetzung des Hochstalters fiur Kindergeldbe-
zug sowie Erhéhung des Einkommensteuersatzes
fur jahrliche Einkommen oberhalb von 250 000 €
bei Ledigen beziehungsweise 500 000 € bei Ver-
heirateten auf 45 % (bei Ausnahme der Gewinn-
einklnfte bis Ende 2007).

Gesetz zur Schaffung deutscher Immobilien-
Aktiengesellschaften mit bérsennotierten
Anteilen (REIT-Gesetz, 28. Mai 2007)

Schaffung eines neuen Instruments zur indirekten
Immobilienanlage mit dem deutschen Real Estate
Investment Trust (REIT), das heiBt einer Sonder-
form borsennotierter Aktiengesellschaften, die be-
stimmte Auflagen erfillt (insbesondere bezlglich
Streuung des Besitzes der Anteile an der AG und
Mindestausschittung) und selbst nicht der Be-
steuerung unterliegt. Forderung des Verkaufs von
Betriebsgrundstticken an REITs durch Einkommen-
steuerfreiheit der Halfte der Verkaufserldse befris-
tet flr die Jahre 2007 bis 2009.

Unternehmensteuerreformgesetz 2008
(14. August 2007)

Absenkung der tariflichen Steuerbelastung von
Unternehmen bei Gegenfinanzierung durch ver-
schiedene MaBnahmen zur Verbreiterung der Be-

messungsgrundlagen ab 2008, insbesondere

— Verringerung des Korperschaftsteuersatzes um

zehn Prozentpunkte auf 15 %,
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— EinfUhrung einer Thesaurierungsricklage fur
Personenunternehmen mit nominalem Steuer-

satz von rund 30 %,

— Anhebung des Faktors zur Anrechnung der Ge-

werbesteuer auf die Einkommensteuer auf 3,8,

— verschiedene Neuregelungen bezlglich der
Gewerbesteuer (insbesondere Senkung der
Steuermesszahl auf 3,5 %, Wegfall des Abzugs
der Gewerbesteuer als Betriebsausgabe, Neu-
regelung der Hinzurechnungsregeln fir Fremd-

finanzierungsaufwendungen),

— Abschaffung der degressiven Abschreibung
fur bewegliche Wirtschaftsglter, Begrenzung
des Schuldzinsenabzugs durch eine ,Zins-
schranke”, Neuregelungen bezlglich des Man-
telkaufs, der Wertpapierleihe sowie der Bestim-
mung von Verrechnungspreisen bei Funktions-

verlagerungen.

Einflhrung einer Abgeltungsteuer fur private Kapi-
talertrage (wie Zinsen, Dividenden, VerauBerungs-
gewinne bei Wertpapieren) ab 2009 mit einem
Satz von 25 %, Veranlagungsmaoglichkeit und pau-
schaliertem Werbungskostenabzug (neuer Sparer-
pauschbetrag von 801 €/1 602 € fiir Ledige/Ver-

heiratete).

Gesetz zur weiteren Starkung des burger-

schaftlichen Engagements (10. Oktober 2007)
Ausweitung der steuerlichen Férderung von Spen-

den und gemeinnUtzigen Tatigkeiten rickwirkend
ab 2007.
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Finanzierungs-
beschrankungen und
Kapitalbildung:
mikrodkonometrische
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Finanzielle Beschrankungen koénnen
die Investitionstatigkeit von Unterneh-
men beeintrachtigen. Die Bedeutung
dieses Zusammenhangs wird mithilfe
zweier sehr unterschiedlicher Daten-
satze getestet: einem qualitativen briti-
schen Unternehmenssurvey sowie dem
Investitionstest des ifo Instituts.

Im Ergebnis zeigt sich, dass finanzie-
rungsbeschrankte Unternehmen ihren
Kapitalstock langsamer nach oben an-
passen als finanziell nicht beschrankte
Unternehmen. Diese Anpassungsverzo-
gerung ist besonders deutlich bei klei-
nen Unternehmen. Jedoch sind kleine
Betriebe von Natur aus flexibler als
groBe. Auf der Grundlage der mikro-
okonometrischen Schatzungen lasst
sich ein Indikator fur die Sensitivitat
der Investitionsnachfrage in Abhangig-
keit vom Grad der finanzwirtschaft-
lichen Beschrankungen konstruieren.

Die hier prasentierten Resultate sowie
die substanzielle Verbesserung der
Bilanzstrukturen seit einer Reihe von
Jahren lassen darauf schlieBen, dass
die Investitionstatigkeit der deutschen
Unternehmen im bisherigen Verlauf
des Konjunkturzyklus bis zum Ende des
Untersuchungszeitraums im Spatherbst
2007 keiner relevanten Restriktion der
AuBenfinanzierung ausgesetzt war.
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Zur Bedeutung von Finanzierungs-
beschrankungen

Auspragungen
von
Finanzierungs-
beschrénkungen

Ursache von
Finanzierungs-
restriktionen

Finanzierungs-
restriktionen als
notwendige
Elemente einer
Marktwirtschaft

Finanzierungsbeschrankungen bei Unterneh-
men treten in verschiedenen Formen auf. Die
Hohe der externen Finanzierungskosten kann
Projekte verhindern, die bei Vorliegen ausrei-
chender interner Finanzierungsmittel lohnend
gewesen waren. Finanzierungsbeschrankun-
gen kénnen auch die Gestalt mengenmaBiger
Beschrankungen (Rationierung) annehmen,
wenn ein bestimmtes Verschuldungsvolumen
nicht Uberschritten werden darf. SchlieBlich
kann die Kreditvergabe auch von der Erful-
lung weiterer Bedingungen abhdngig ge-
macht werden, wie etwa der Fristigkeit der
Verbindlichkeiten oder die Art der Mittelver-
wendung.

Die Ursache fur eine externe Finanzierungs-
pramie ist nicht das Ausfallrisiko des Kredit-
nehmers an sich. Auch auf vollkommenen
Markten enthélt der vereinbarte Zins dafur
eine Pramie. Die Realitdt ist jedoch durch
unvollkommene Markte gekennzeichnet, mit
Transaktionskosten und asymmetrisch verteil-
ten Informationen. Hier missen dem Kredit-
geber auch die erwarteten Zusatzkosten aus-
geglichen werden, die dadurch entstehen,
dass das Projekt extern und nicht intern finan-
ziert wird. Die Grunde hierfur sind Aufwen-
dungen fur die Beschaffung und Verarbeitung
von Informationen sowie Kosten der Uberwa-
chung, Bewertung und Beitreibung.

Beschrankungen der externen Finanzierung
durch Fremdkapital oder Eigenkapital sind
ihrem Wesen nach die marktkonforme Ant-
wort verantwortlich handelnder Individuen
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auf die Unvollkommenheiten der Finanz-
markte. Was geschehen kann, wenn diese
Mechanismen zeitweilig nicht greifen, war im
Verlauf der Dotcom-Blase am Neuen Markt zu
Beginn des Jahrzehnts besonders drastisch zu
beobachten: Eigenkapital wurde nur allzu oft
ohne fundierte Kenntnisse Uber die Projekte
zur Verfigung gestellt, ohne ausreichende
Sicherungen gegen unternehmerisches Fehl-
verhalten und ohne die Anreizwirkungen bei
den Entscheidungstragern zu beachten. Kapi-
talfehllenkungen in groBem Stil waren die
Folge.

Die Leistungsfahigkeit real existierender Fi-
nanzsysteme im Umgang mit den Informa-
tionsproblemen hat offenkundige Implika-
tionen fur die allokative Effizienz und das
Wachstum. Im Gefolge der grundlegenden
Arbeit von Rajan und Zingales” wurde der
finanzielle Entwicklungsstand eines Landes
als einer der herausgehobenen sektoralen
und gesamtwirtschaftlichen Wachstumsdeter-
minanten identifiziert, insbesondere fir die
Wachstumsaussichten von Transformations-
o6konomien und die Art ihrer Einbindung
in das System der internationalen Arbeitstei-
lung.

Finanzielle Beschrankungen sind auch im
Rahmen der geldpolitischen Transmission
von Bedeutung. So koénnen geldpolitische
MaBnahmen die Verschuldungsmaglichkeiten
potenzieller Kreditnehmer beeinflussen und
die Fahigkeit des Bankensektors zur Kredit-

1 Vgl.: R.G. Rajan und L. Zingales (1998), Financial
Dependence and Growth, American Economic Review
Vol. 88, S. 559-586.

Bedeutung fir
das Wirtschafts-
wachstum

Rolle im geld-
politischen

Transmissions-
mechanismus



vergabe verandern.? Ganz allgemein sind
unternehmerische Finanzierungsbeschrankun-
gen ein wichtiger Grund, warum Uberhaupt
ein Zusammenhang zwischen der finanziellen
Konstitution eines Unternehmens, seinem
Gesamtwert und seinen realwirtschaftlichen

Aktivitaten besteht.?

Mess- und Operationalisierungsprobleme

Der traditionelle
Ansatz...

...und die Kritik
daran

Zur Identifikation und Messung von Finanzie-
rungsbeschrankungen wurde in der quantita-
tiv orientierten Wirtschaftsforschung lange
Zeit der Ansatz von Fazzari, Hubbard und
Petersen genutzt.® Die Grundidee lasst sich
folgendermaBen illustrieren: Man kann Finan-
zierungsbeschrankungen von Schulabgéan-
gern testen, indem man untersucht, ob es
einen Zusammenhang zwischen der Studien-
entscheidung und der finanziellen Ausstat-
tung des Elternhauses gibt. Sind alle Erfolgs-
faktoren eines Studiums bekannt, sollte es
einen solchen Zusammenhang bei Abwesen-
heit finanzieller Beschrankungen nicht geben.
Entsprechend kann bei Unternehmen auf die
Sensitivitat des Investitionsverhaltens beziig-
lich der Versorgung mit internen Finanzie-
rungsmitteln (, Cashflow”) abgestellt wer-
den. Ohne externe Finanzierungspramie oder
Rationierung sollte der aktuelle Zufluss von
Liquiditat keine Rolle spielen, soweit tatsach-
lich alle wertbestimmenden Aspekte der
Investitionsprojekte adaquat berlcksichtigt
werden kénnen.

In den vergangenen Jahren geriet dieser
Ansatz jedoch unter starke Kritik.» Die Krite-

rien flr eine Aufteilung von Unternehmen in
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finanziell beschrankte und nicht restringierte
Gruppen erwiesen sich als fragwdirdig und
waren nicht zu verallgemeinern. Die Sensitivi-
tat selbst ist unter realistischen Umstanden
kaum zu interpretieren. Sie ist keine mono-
tone Funktion des Beschrankungsgrades,
weder theoretisch noch empirisch. Vergleicht
man daher starker und schwacher beschrank-
te Unternehmen, statt konzeptionell die

Abwesenheit jeglicher Beschrankung als
Referenzpunkt zu wahlen, so ist unklar, von
welcher Gruppe die hdhere Sensitivitat erwar-
tet werden kann. Ein weiteres grundlegendes
Problem ist, dass sich die empirischen Cash-

flow-MaBe als Summe des Unternehmens-

2 Angesprochen sind hier der Bilanzkanal und der Bank-
kreditkanal der monetdren Transmission. Vgl. hierzu:
Deutsche Bundesbank, Bankbilanzen, Bankwettbewerb
und geldpolitische Transmission, Monatsbericht, Septem-
ber 2001, S. 51-70, und Deutsche Bundesbank, Geld-
politik und Investitionsverhalten — eine empirische Unter-
suchung, Monatsbericht, Juli 2002, S. 41-55, sowie die
eingehende Beschreibung des monetdren Transmissions-
prozesses in: |. Angeloni, A. Kashyap und B. Mojon
(Hrsg.) (2003), Monetary Policy Transmission in the Euro
Area, Cambridge University Press, Cambridge u. a.

3 Die Theoreme von Modigliani und Miller mit ihren
Neutralitdtsaussagen gelten als Fundament und Aus-
gangspunkt der modernen Corporate Finance: F. Modi-
gliani und M.H. Miller (1958), The Cost of Capital, Cor-
porate Finance and the Theory of Investment, American
Economic Review, Vol. 48, S. 261-297, und F. Modigliani
und M.H. Miller (1961), Dividend Policy, Growth and
the Valuation of Shares, Journal of Business, Vol. 34,
S. 411-433. Die Neutralitat wird aufgehoben durch In-
formationsasymetrien und steuerlich bedingte Verzerrun-
gen.

4 Vgl.: S.M. Fazzari, R.G. Hubbard und B.C. Petersen
(1988), Financing Constraints and Corporate Invest-
ment, Brookings Papers on Economic Activity, Vol. 19,
S. 141-195.

5 Die Diskussion wurde in lebhafter Weise im Quarterly
Journal of Economics gefuhrt. Vgl.: S.N. Kaplan und
L. Zingales (1997), Do Investment-Cash Flow Sensitivities
Provide Useful Measures of Financing Constraints? Quar-
terly Journal of Economics, Vol. 112, S. 169-215; mit
der Antwort von: S.M. Fazzari, R.G. Hubbard und B.C.
Petersen (2000), Investment-Cash Flow Sensitivities are
Useful: A Comment on Kaplan and Zingales, Quarterly
Journal of Economics Vol. 115, S. 695-705, und schlieB-
lich: S.N. Kaplan und L. Zingales (2000), Investment-Cash
Flow Sensitivities Are Not Valid Measures of Financing
Constraints, Quarterly Journal of Economics Vol. 115,
S.707-712.
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gewinns und der Abschreibungen berechnen.
Der Gewinn aber ist die ZielgroBe fur das
ganze unternehmerische Handeln. Der lau-
fende Gewinn und die Investitionen als wich-
tigste StellgroBe der Unternehmenspolitik
sind aus vielen Grinden korreliert, die nichts
mit finanziellen Beschrankungen zu tun
haben. Dies gilt auch, wenn man berlcksich-
tigt, dass die zu einem gegebenen Zeitpunkt
getdtigten Investitionen gréBtenteils ohne
Wirkung fur die Produktion derselben Periode
sind. Erwartungsbildung, Zeitbedarf fur die
Entwicklung und Installation groBer Projekte
und die Persistenz von Produktivitatsschocks
spielen eine wichtige Rolle, aber auch Lern-
effekte und die zeitliche Ausdehnung von
Marktdurchdringungsphasen.

Direkte Beobachtung durch
Unternehmensbefragungen

Unternehmens-
befragungen als
Datenquellen

Anpassungs-
geschwindig-
keit als
Indikator

Die Probleme bei der Aufteilung in be-
schrankte und nicht beschrankte Unterneh-
men sowie die Schwierigkeiten bei der Inter-
pretation der Cashflow-Sensitivitat lassen sich
umgehen, wenn man Finanzierungsbeschran-
kungen direkt beobachtet. Hierzu bieten sich
Daten aus Unternehmensbefragungen an, in
denen Unternehmen anonym Uber ihre Plane
und Lagebeurteilungen, die aktuelle Entwick-
lung der Umséatze und anderer Geschaftszah-
len berichten. Manche Umfragen enthalten
auch Angaben zu finanziellen Bedingungen
und Beschrankungen.

Zur Validierung und Auswertung der Befra-

gungsdaten kann die Geschwindigkeit ge-
messen werden, mit der Unternehmen auf
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neue Gewinn versprechende Investitionsvor-
haben antworten.® Finanziell unbeschréankte
Unternehmen vermogen auf sich bietende
Gelegenheiten sofort oder jedenfalls sehr
schnell zu reagieren. Finanziell beschrénkten
Unternehmen gelingt der Weg zum langfristi-
gen Optimum hingegen nicht im ersten
Schritt. Die Anpassung verlauft verzogert.
Gegebenenfalls kann zunachst nur ein Teil
des erforderlichen Sachkapitals mit Fremdka-
pital beschafft werden, wahrend der weitere
Ausbau durch einbehaltene Gewinne aus
dem Umsatzprozess erfolgen muss, gemein-
sam mit einer Wiederherstellung der aus dem
Lot geratenen Eigenkapitalquote. Der Unter-
schied in der Anpassungsgeschwindigkeit ist
der statistische ,Fingerabdruck” finanzieller
Beschrankungen und dient zur ékonometri-
schen Identifikation ihrer Wirkung. Er ist ein
MaB, das fur den Kern der 6konomischen
Bedeutung solcher Beschrankungen stehen
kann.

Einer ersten Uberprifung wurde der Ansatz
mithilfe von qualitativen Surveydaten aus
GroBbritannien unterzogen.” Die Untersu-
chung erfolgte auf der Basis des vom briti-
schen Unternehmerverband CBI erhobenen
Industrial Trends Survey (ITS), der fur die Kon-
junkturanalyse in GroBbritannien eine wich-
tige Rolle spielt. Fur die 11 Jahre zwischen
Januar 1989 und Oktober 1999 enthalt das

6 Die im Folgenden dargelegten Zusammenhange sind
formal abgeleitet in: U. von Kalckreuth, Financial Con-
straints for Investors and the Speed of Adaptation: Are In-
novators Special?, Diskussionspapier des Forschungszent-
rums der Deutschen Bundesbank, Reihe 1, Volkswirt-
schaftliche Studien, Nr. 20/2004.

7 Vgl.: U. von Kalckreuth (2006), Financial Constraints
and Capacity Adjustment: Evidence from a Large Panel of
Survey Data, Economica, Vol. 73, S. 691-724.

Surveydaten
fir GroB-
britannien...



...und Schétz-
ergebnisse

gereinigte Panel 49 244 Beobachtungen von
5196 Unternehmen. Nach Angaben des CBI
reprasentiert der ITS rund 33 % der britischen
Beschaftigung im Verarbeitenden Gewerbe.
Der Datensatz deckt alle GroBenklassen ab,
aber insbesondere kleine Unternehmen sind
gut vertreten, Uber die es in GroBbritannien
sonst nur wenige Informationen gibt. Mehr
als 63% der Beobachtungen in der Stich-
probe beziehen sich auf Unternehmen mit
weniger als 200 Beschaftigten. Im Durch-
schnitt geben rund 20,8 % der Befragten an,
dass ihr Unternehmen entweder durch das
Fehlen interner oder externer Finanzierungs-
mittel beschrankt sei und dass diese Be-
schrankungen Folgen fir das Investitionsver-
halten hatten. Die Untersuchung konzentriert
sich auf Kapazitdtsanpassungen. Die Unter-
nehmen geben an, ob ihre Kapazitat relativ
zur Nachfrage ungenlgend ist. Folgt man
den zuvor geschilderten Uberlegungen, dann
wird man erwarten, dass solche Unterneh-
men, die von finanziellen Beschréankungen
berichten, haufiger Kapazitatsengpassen un-
terliegen als andere und dass das SchlieBen
der Licke langere Zeit in Anspruch nimmt.

Zur Messung der Anpassungsgeschwindigkeit
wird ein Verweildauermodell geschatzt. Fi-
nanziell beschrankte Unternehmen brauchen
langer, um den Zustand ungenlgender Kapa-
zitat wieder zu verlassen. Der gemessene Un-
terschied in der Verweildauer ist nach den Er-
gebnissen der Untersuchung deutlich, aber
nicht dramatisch. Zu jedem gegebenen Zeit-
punkt befreit ein kapazitatsbeschranktes Un-
ternehmen sich von dieser Restriktion mit
einer Haufigkeit, die bei finanziell beschrank-
ten Unternehmen rund 20 % unter derjeni-
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gen bei finanziell nicht beschrankten Unter-
nehmen liegt.

Eine Aufteilung der Stichprobe zeigt, dass die
Beziehung bei groBen Unternehmen schwa-
cher ausgepragt ist als bei kleinen Unterneh-
men. Dies kdnnte bedeuten, dass finanzielle
Beschrankungen fir die Aktivitat groBer Un-
ternehmen eine geringere Rolle spielen. Auf
der anderen Seite ist es interessant zu beob-
achten, dass kleine Unternehmen ihre Kapazi-
tatsengpasse schneller Gberwinden als grof3e
Unternehmen — sowohl im Durchschnitt als
auch flr einen gegebenen finanziellen Status.
Dies mag bedeuten, dass dank flacher Hierar-
chien und geringer Koordinationskosten klei-
ne Unternehmen im Umgang mit Nachfrage-
schocks flexibler sind als groBe.

Die Untersuchung des Anpassungsverhaltens
britischer Unternehmen ist auf qualitative In-
formationen angewiesen, das heif3t, es kann
lediglich angegeben werden, ob ein Unter-
nehmen Kapazitatsbeschrankungen unterlag
oder nicht. Uber das AusmaB der Beschran-
kungen sind keine Angaben verfligbar. Daher
gibt es Interpretationsspielraume fur die oben
wiedergegebenen Ergebnisse. Die Anpassung
finanziell beschrankter Unternehmen koénnte
auch deswegen besonders lange dauern, weil
Unternehmen mit groBem Investitionsbedarf
ofter auf Finanzierungsbeschrankungen sto-
Ben als Unternehmen mit nur geringfligigen
Beschrankungen. Die beiden méglichen Wir-
kungsrichtungen lassen sich nur dann unter-
scheiden, wenn quantitative Informationen
zum Anpassungsbedarf vorliegen oder kons-
truiert werden kénnen.
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Der Investitionstest des ifo Instituts ist eine
Umfrage mit hochwertigen quantitativen An-
gaben zum Investitionsvolumen, zur Beschaf-
tigung und zum Umsatz, und dies fur viele
aufeinanderfolgende Jahre. Die Angaben sind
ausreichend, um MaBe fur den realen Kapital-
stock der Unternehmen zu rekonstruieren
und ein Modell partieller Anpassung fur den
Kapitalstock zu schatzen, bei dem die Anpas-
sungsgeschwindigkeit Uber die Stdrke der
Reaktion auf eine Licke zwischen gewlnsch-
tem Kapitalstock und installiertem Kapital
gemessen wird. Die GroBe des Anpassungs-
bedarfs kann also explizit berlcksichtigt wer-
den.® AuBerdem enthalt der Datensatz An-
gaben zur Wirkung verschiedener Faktoren
auf das Investitionsverhalten, darunter auch
der Finanzierungsbedingungen.

Als Stichprobe standen die Einzeldaten des
ifo Investitionstests zwischen den Jahren
1988 und 1998 fir das Verarbeitende Ge-
werbe in Westdeutschland zur Verfigung.
Wahrend dieser 11 Jahre lieferte die Herbst-
erhebung, welche Informationen zur finan-
ziellen Beschrankung enthalt, 25 643 Beob-
achtungen zu insgesamt 4 443 Unternehmen
mit durchschnittlich 2 331 Beobachtungen im
Jahr.

Abgesehen von seiner GréBe und seiner Re-
prasentativitat weist dieser Datensatz wie der
britische den Vorteil auf, dass er viele relativ
kleine Unternehmen enthalt. Fast die Halfte
der Beobachtungen bezieht sich auf Unter-
nehmen mit weniger als 200 Beschaftigten,
und 20 % der Unternehmen haben weniger
als 50 Beschaftigte. Etwa ein Viertel der be-
fragten Unternehmen gab an, dass ihre Inves-
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titionstatigkeit durch die Finanzierungsmaog-
lichkeiten oder die Finanzierungskosten ein-
geschrankt sei. Ein Teil dieser Antworten
kénnte Variationen des allgemeinen Niveaus
der Kreditzinsen geschuldet sein. Solche
aggregierten Effekte lassen sich in der Schatz-
gleichung durch Hinzunahme von Indikator-
variablen fur das Befragungsjahr bertcksichti-
gen und damit herausfiltern. Fur die Schat-
zung sind dann nur noch die Abweichungen
der Angaben einzelner Unternehmen von der
durchschnittlichen Entwicklung relevant (vgl.
hierzu auch die Erlauterungen auf S. 67).

In der abschlieBenden Schatzung wurden drei
verschiedene Regimes fir das Anpassungs-
verhalten unterschieden. Das erste Anpas-
sungsregime gilt fur stationare oder expan-
dierende Unternehmen, die nicht von Finan-
zierungsbeschrankungen betroffen sind. Das
zweite Regime erfasst stationare oder expan-
dierende Unternehmen, die Finanzierungsbe-
schrankungen melden, und das dritte Regime
beschreibt tendenziell schrumpfende Unter-
nehmen. Fir solche Unternehmen namlich
fihren finanzielle Beschrankungen nicht not-
wendigerweise zu einem geringeren Anpas-
sungstempo, weil die Anpassung keine Be-
schaffung neuer KapitalgUter erfordert. Das
Expansionsverhalten wird auf Grundlage der
Absatzerwartungen modelliert. Wegen mog-
licher Endogenitdt werden bei der Festlegung
der Anpassungsregimes verzdgerte Erwartun-

8 Fur die im Folgenden wiedergegebene Untersuchung
vgl. im Einzelnen: U. von Kalckreuth, Financing Con-
straints, Firm Level Adjustment of Capital and Aggregate
Implications, Diskussionspapier des Forschungszentrums
der Deutschen Bundesbank, Reihe 1, Volkswirtschaftliche
Studien, Nr. 11/2008.

Regimes fir die
Anpassung des
Kapitalstocks...
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Anpassung mit regimeabhangiger Geschwindigkeit und teilweise unbeobachteten

ZielgroBen

Ausgangspunkt ist eine statische neoklassische
Gleichung fur die Faktornachfrage. Mit einer
CES-Produktionsfunktion erhéalt man aus den Be-
dingungen erster Ordnung fur das statische Ge-
winnmaximum die folgende lineare Beziehung
fur den Kapitalstock:

log K* = logY* — alogUC* + log h*. (1)

Hierbei ist K das Kapital, Y der reale Output, UC
sind die Kapitalnutzungskosten, o steht fur die
Substitutionselastizitat und h fur eine GroBe, die
von unternehmensspezifischen Technologiepa-
rametern abhangt. Der Stern kennzeichnet
einen langfristigen Gleichgewichtswert. Zur Be-
schreibung des Anpassungsverhaltens muss die
unbeobachtbare ZielgréBe 6konometrisch mo-
delliert werden. Der sogenannte Fehlerkompo-
nentenansatz fur Paneldaten geht davon aus,
dass unbeobachtbare GréBen sich durch Proxies
aus beobachtbaren GroBen annahern lassen, er-
weitert durch Fehlerterme, die entweder fur alle
Individuen flr einen gegebenen Zeitpunkt den-
selben Wert annehmen oder aber fir ein be-
stimmtes Individuum stets konstant sind. Der
Zielkapitalstock von Unternehmen i zum Zeit-
punkt ¢ wird wie folgt modelliert:

log K5, = log Sit + At + - (2)

Hierbei ist der Logarithmus der realen Umséatze,
log S;, ein Proxy fur die zeitliche Entwicklung des
realen Outputs. Zusatzlich kénnen auch Indikato-
ren fur die erwartete Umsatzentwicklung Ver-
wendung finden. Der Zeiteffekt )\; fangt die Wir-
kungen von Anderungen von Kapitalnutzungs-
kosten und andere makrodkonomische Einfllsse
auf, die fur alle Unternehmen gleichermaBen
gelten, darunter auch zeitlich variable totale Fak-
torproduktivitaten. Der fixe Effekt j; steht fur
unbeobachtbare unternehmensspezifische tech-
nologische Determinanten der Kapitalintensitat.
Es wird nun angenommen, dass die Geschwindig-
keit, mit welcher der reale Kapitalstock sich an-
passt, mit den Finanzierungsbedingungen vari-
iert:

1 Solche Transformationen heiBen ,Quasi-Differenzen”.
Der Ausdruck wurde eingefihrt von D. Holtz-Eakin,
W. Newey und H.S. Rosen, Estimating Vector Autoregres-
sions with Panel Data, Econometrica, Vol. 56 (1988),
S. 1371-1395. Die dort entwickelte Transformation behan-
delt allerdings einen anders gelagerten Fall. Fur die hier
beschriebene Technik vgl. im Einzelnen: U. von Kalckreuth,

Deutsche Bundesbank

AlogKiy = —¢(rig—1)(log Kip1 — Kjy) + e (3)
mit
O(rig—1) =1 — iz =1—a'riy, (4)

wobei ¢(r;;—1) die von der Finanzierungssitua-
tion abhangige Anpassungsgeschwindigkeit ist
und «o; ;1 ein MaB fur die Persistenz. Die GroBe
a;;—1 kann nicht beobachtet werden, jedoch lie-
gen ordinale Angaben Uber die Finanzierungs-
bedingungen vor. Der Vektor r;; ; kennzeichnet
je nach der gegebenen Antwort die Finanzie-
rungssituation. Jeweils ein Element nimmt den
Wert eins an, alle anderen sind null. Den Koeffi-
zientenvektor « gilt es zu schatzen.

Bei dieser Spezifikation kann der bei dynami-
schen Panelschdtzungen sonst tibliche Weg nicht
beschritten werden: Schriebe man Gleichung (3)
in ersten Differenzen, so verschwanden hier-
durch die fixen Effekte y; nicht, weil sie mit dem
zeitlich variablen Ausdruck ¢(r;;—) interagie-
ren. Multipliziert man indes Gleichung (3) mit
¢ri—2)/P(ri;—1) und zieht die verzégerte Ur-
sprungsgleichung ab, so erhalt man mit Glei-
chung (4):

1—
N log Ky — aip2 Alog Ky 11—
1—aji ' '
(1 —ait—2)(Alog Siy + M) =it (5)
wobei
1— ;s
5¢,t = mfi,t — &it—1- (6)

Die transformierte Gleichung sieht komplizierter
aus als das Original, hat aber den Vorteil, dass
der unbeobachtbare Fehlerterm y; eliminiert ist
und fur die Koeffizienten &« GMM-Schatzungen
moglich werden. Allerdings muss die Nichtlinea-
ritat von Gleichung (5) in geeigneter Weise be-
racksichtigt werden.”

Panel estimation of state dependent adjustment when the
target is unobserved, Diskussionspapier des Forschungszen-
trums der Deutschen Bundesbank, Reihe 1, Volkswirtschaft-
liche Studien, Nr. 09/2008. In dieser Arbeit werden auch
noch weitere Schatzmethoden untersucht und mit Simula-
tionen verglichen.
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Bestimmungsgrunde fur
Investitionen von
Industrieunternehmen

Retrospektive Bewertung, gewichtete Salden™

+50 Absatzlage

Ertragslage

Finanzierungsbedingungen

darunter:
Beurteilung der Finanzierungs- +20
bedingungen nach GréBenklassen
_ tiber 1000 10
Mitarbeiter 0
- 10
/ -2
unter 50 Mitarbeiter
-30
1989 95 00 05 2007

Quelle: ifo Investitionstest fur das west-
deutsche Verarbeitende Gewerbe. — 1 Die
vorgegebenen Antwortmadglichkeiten sind
.deutliche Anregung”, ,leichte Anregung”,
.kein EinfluB”, ,leichte Dampfung” und
.deutliche Dampfung”. Die Werte im Schau-
bild ergeben sich als gewichtete Salden von
Prozentpunkten positiver und negativer Be-
wertungen, wobei die Antwortkategorien
Jleichte Anregung” und ,leichte Damp-
fung” das halbe Gewicht erhalten.

Deutsche Bundesbank

gen fir den Einfluss finanzieller Beschrankun-
gen und der Absatzentwicklung verwendet.

Verglichen werden die Anpassungsgeschwin-
digkeiten stationdrer oder expandierender
Unternehmen mit beziehungsweise ohne
Finanzierungsbeschrankungen. Die Anpas-
sungsgeschwindigkeit ist definiert als derje-
nige Teil der Licke zwischen den (logarith-

mierten) Werten von aktuellem und ge-

68

winschtem Kapitalstock, der innerhalb eines
Jahres abgebaut wird. Die Schatzungen zei-
gen, dass finanzielle Beschrankungen die An-
passungsgeschwindigkeit tatsachlich herab-
setzen. Wie in der Untersuchung mit briti-
schen Unternehmen ist der Effekt auf kleinere
Unternehmen konzentriert. Und wieder st
die Anpassungsgeschwindigkeit kleiner Un-
ternehmen generell héher als die groBer Fir-
men. Bei kleinen unbeschrankten Unterneh-
men liegt die gemessene Anpassungsge-
schwindigkeit pro Jahr bei einem Anteil von
0,243 der Lucke. Sind sie hingegen be-
schréankt, so verringert sich die Rate deutlich
auf 0,166 %. Bei groBen Unternehmen be-
tragt die Anpassungsgeschwindigkeit ohne
finanzielle Beschrankungen 0,186 und fallt
bei finanziellen Beschrankungen nur gering-
flgig auf 0,165.9 Es kann als ein Zeichen fur
die Robustheit des gewahlten Ansatzes gel-
ten, dass Schatzungen mit zwei véllig unter-
schiedlichen Datensdtzen und ganzlich ver-
schiedenen Methoden zu qualitativ sehr dhn-
lichen Ergebnissen fihren.

Zur Finanzierungsituation deutscher
Unternehmen

Im Rahmen des Investitionstests, auf dessen
Einzeldaten die oben beschriebene Studie fuBt,
werden einmal jahrlich im Herbst westdeut-
sche Unternehmen auch nach den Bestim-
mungsgrinden fur ihr Investitionsverhalten
gefragt. Dabei sollen die Unternehmen die
Wirkung der folgenden Faktoren auf einer

9 Wiedergegeben wurden die Schatzungen, bei denen
auch ein Indikator fur die Umsatzentwicklung in die Mo-
dellierung des Zielkapitalstocks einflief3t.

Umfrage-
ergebnisse zum
Investitions-
verhalten der
Unternehmen



Bedeutung der
Finanzierungs-
maéglichkeiten

Unterschiede
nach GréBen-
klassen

finfteiligen Skala einschatzen: Absatzlage/
-erwartungen,  Finanzierungsmoglichkeiten/
-kosten, Ertragserwartungen, technische Fak-
toren, wirtschaftspolitische Rahmenbedingun-
gen und andere Faktoren. Diese Einschatzung
wird sowohl flr das ablaufende Jahr als auch
flr das Folgejahr vorgenommen. Diese Anga-
ben werden hier erstmalig disaggregiert nach

GroBenklassen vorgestellt.

Das Schaubild auf Seite 68 zeigt zunachst die
Bedeutung der Finanzierungsmdoglichkeiten
far das Investitionsverhalten auf, verglichen
mit den wichtigen Faktoren Absatzerwartun-
gen und Ertragserwartungen, und zwar Uber
alle GroBenklassen. Angegeben sind die ge-
wichteten Salden von Prozentpunkten positi-
ver und negativer Bewertungen, wobei die
Antwortkategorien ,leichte Anregung” und
Jleichte Dampfung” jeweils das halbe Ge-
wicht erhalten. Gemessen an der Starke der
Ausschldge kommt dem Faktor Finanzie-
rungsmoglichkeiten eine geringere Bedeu-
tung fur die Erkldrung des Investitionsverhal-
tens zu als den beiden anderen Faktoren.
Diese Einschatzung bestéatigt sich auch in der
mikrodkonometrischen Analyse.'® Allerdings
korrelieren Absatzerwartungen und Ertrags-
erwartungen sehr stark, wahrend der
Finanzierungsfaktor teilweise unabhangige
Informationen liefert.

Betrachtet man den Finanzierungsfaktor
nach GroBenklassen, so zeigt sich zunachst
ein hoher Gleichlauf in der Bewegungsrich-
tung. Trotz des insgesamt niedrigen Zins-
niveaus fanden es die Unternehmen in den
Jahren nach 2002 besonders schwierig, ihre
Projekte zu finanzieren. Seit 2005 bessert sich
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Sensitivitat der Investitionen
von Industrieunternehmen

Durchschnittliche Anpassungsgeschwindigkeit,
gewogenes Mittel "

0,202
0,201
0,200
0,199
0,198
0,197

0,19

0,195

1989 95 00 05 2007

Quelle der Ursprungsdaten: ifo Investions-
test fur Westdeutschland. — 1 Grundlage
sind Schatzungen der Anpassungsgeschwin-
digkeit in Abhangigkeit von der GroBen-
klasse und der Antwort auf die Frage nach
der Beurteilung der Finanzierungsbedin-
gungen. Zur Koeffizientenschatzung vgl.
von Kalckreuth (11/2008), a.a.0. Tab. 6 (3)
und (5).

Deutsche Bundesbank

die Situation wieder. Andererseits ist es inte-
ressant zu sehen, dass die Ausschlage bei den
kleinsten Unternehmen deutlich starker sind,
verglichen mit den Unternehmen mit mehr
als 1000 Beschaftigten. Dies weist auf gro-
Benspezifische Unterschiede bei der Bedeu-
tung von Finanzierungsbeschrankungen hin.
Bei der Interpretation ist wieder zu beachten,
dass das mit Ausleihungen an Unternehmen
verbundene Kreditrisiko im Konjunkturzyklus
schwankt. Es ist nicht auszuschlieBen, dass
diese Schwankungen bei kleinen Unterneh-
men starker sind. ™

10 Vgl.: U. von Kalckreuth, Financial Constraints for In-
vestors and the Speed of Adaptation: Are Innovators Spe-
cial?, a.a.0.

11 Solche Unterschiede wurden auch in anderen Landern
beobachtet. Fur GroBbritannien vgl.: U. von Kalckreuth,
Financial Constraints for Investors and the Speed of
Adaptation: Are Innovators Special?, a.a.O.
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Eigenmittel, Liquiditat und
Bankverbindlichkeiten
der Unternehmen™

in % der Sachanlagen
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Bankverbindlichkeiten
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kurzfristige
35 Bankverbindlichkeiten
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* GemaB Unternehmensbilanzstatistik der
Deutschen Bundesbank. — 1 Abzuglich Be-
richtigungsposten zum Eigenkapital. —
2 Kasse und Bankguthaben sowie Wertpa-
piere des Umlaufvermégens.

Deutsche Bundesbank

Am Ende des Datenhorizonts im Herbst 2007
waren die Finanzierungsbedingungen nach
der Einschatzung der Unternehmen im Verar-
beitenden Gewerbe Westdeutschlands Gber-
durchschnittlich gut. Der aggregierte Saldo
positiver und negativer Nennungen liegt nur
wenig unter dem Spitzenwert des Vorjahres.
Selbst dieser geringfligige Rickgang ist be-
schrankt auf groBere Unternehmen mit 200
und mehr Mitarbeitern. Betrachtet man statt
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der Bewertung des jeweils laufenden Jahres
die Entwicklung der Aussichten fir die kom-
mende Periode, so ergibt sich am aktuellen
Rand eine etwas starkere Eintriibung der Ein-
schatzung, die auch kleinere Unternehmen
erfasst. Jedoch blieb die Einschatzung der
Finanzierungsmoglichkeiten auf Gberdurch-
schnittlich glinstigem Niveau.

Die mikrodkonometrischen Schatzungen er-
lauben es, fur Analysezwecke die Befra-
gungsdaten in eine Sensitivitdt des Aggregats
hinsichtlich positiver Investitionschancen um-
zurechnen. Finanzierungsbeschrankte Unter-
nehmen sind bei der Wahrnehmung ihrer
Investitionschancen langsamer. Erdffnen sich
neue Mdglichkeiten, kénnen sie nur einen
kleineren Teil davon noch im selben Jahr nut-
zen. Die aggregierten Anpassungsgeschwin-
digkeiten geben an, in welchem Mafe die Fi-
nanzierungsseite den Unternehmen die Még-
lichkeit gibt, auf Wachstumschancen schnell

ZU reagieren.

Die Zeitreihe der geschatzten aggregierten
Anpassungsgeschwindigkeiten lasst einerseits
gut die Rezession nach dem Ende des Wie-
dervereinigungsbooms zu Beginn der neun-
ziger Jahre und die Schwéche nach dem
Platzen der New-Economy-Blase am Anfang
des laufenden Jahrzehnts erkennen. Mitte bis
Ende der neunziger Jahre hingegen war es
um die Fahigkeit der Unternehmen, schnell
auf neue Chancen zu reagieren, besonders
gunstig bestellt. Das Schaubild auf Seite 69
zeigt, dass bis Ende 2007 die Finanzierungs-
seite den Unternehmen trotz einer gewissen
Abschwachung noch gute Wachstumschan-
cen bot. Im Betrachtungszeitraum schwankte

Anpassungs-
geschwindig-
keitim
Aggregat



Solide
finanzielle
Verfassung
der Unter-
nehmen

die geschatzte aggregierte Anpassungsrate
zwischen 0,195 und 0,202. Bei kleinen Unter-
nehmen variierte die durchschnittliche Anpas-
sungsgeschwindigkeit zwischen 0,256 und
0,267. Der Effekt wechselnder Finanzierungs-
bedingungen war somit starker als bei gro-
Ben Unternehmen, deren geschatztes Anpas-
sungstempo in Abhangigkeit von den Finan-
zierungsbedingungen nur zwischen 0,176
und 0,180 variierte.

Die deutschen Unternehmen befinden sich
derzeit in einer gefestigten finanziellen Ver-
fassung, Ausdruck verstarkter Restrukturie-
rungsanstrengungen und einer gestiegenen
Ertragskraft. Wie das Schaubild auf Seite 70
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zeigt, ist die Eigenmittelausstattung deutlich
verbessert worden und das Liquiditatspolster
wuchs kraftig. Gleichzeitig ging die Bedeu-
tung kurz- und langfristiger Bankkredite fur
die Unternehmensfinanzierung stark zurtck.
Im Ergebnis weist der deutsche nichtfinan-
zielle  Unternehmenssektor solide Finanzie-
rungsstrukturen auf, was einerseits die Ab-
hangigkeit von Fremdkapital niedrig halt, an-
dererseits den Banken die Kreditgewahrung
erleichtert. Gerade im Fall unglnstig werden-
der Bedingungen auf den Finanzmarkten
wird die Soliditat der Kapitalstrukturen im
nichtfinanziellen  Unternehmenssektor der
Gesamtwirtschaft zugute kommen.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiur die Europaische Wahrungsunion

1. Monetare Entwicklung und Zinssatze

Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- | MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-

M1 M2 durchschnitt  |insgesamt Privatpersonen|bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7) |anleihen 8)

Veranderung gegenuber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
7.6 9,4 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 8,7 3,56 3,75 4,1
6,8 8,9 10,1 10,4 7.8 10,7 8,5 3,57 3,82 4,1
7,0 9,5 11,0 10,4 7,8 10,9 9,2 3,69 3,89 4,0
6,2 8,8 10,3 10,6 7,6 10,7 9,1 3,82 3,98 4,2
5,9 9,3 10,6 10,6 83 10,9 8,8 3,79 4,07 4,3
6,1 9,5 11,0 11,1 8,6 11,5 9,4 3,96 4,15 4,6
6,9 10,5 11,7 11,4 8,7 11,5 9,3 4,06 4,22 4,6
6,6 10,5 11,5 11,5 8,8 11,7 9,3 4,05 4,54 4,4
6,1 10,2 11,3 11,7 8,7 11,6 8,9 4,03 4,74 4,3
6,4 11,2 12,3 12,0 9,2 12,3 9,0 3,94 4,69 4,4
6,2 10,9 12,3 12,0 9,1 12,1 8,4 4,02 4,64 4,2
4,0 10,1 11,5 11,8 10,1 12,8 9,0 3,88 4,85 4,3
4,4 10,4 11,5 1,4 10,1 12,8 9,0 4,02 4,48 4,2
3,7 10,6 11,3 10,9 9,9 12,7 7.8 4,03 4,36 4,1
2,8 9,7 9,9 10,5 9,8 12,3 6.5 4,09 4,60 4,1
2,4 10,3 10,3 10,1 9,9 12,1 6,4 3,99 4,78 4,3
23 10,1 10,0 10,0 9,5 12,0 6.4 4,01 4,86 4,4
1,5 9,5 9,5 9,6 9,1 11,2 57 4,01 4,94 4,8
0,2 9,1 9,1 9,2 9,1 11,0 5.5 4,19 4,96 4,7
0,2 8,9 8,38 9,2 10,8 5.5 4,30 4,97 4,5

. 4,27 5,02 4,4
1 Quelle: EZB. — 2 Saisonbereinigt. — 3 Unter Ausschaltung der von Uber im Euro-Wéahrungsgebiet anséssigen Nicht-MFIs. — 5 Euro OverNight

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

2. AuBenwirtschaft

Index Average. — 6 Euro Interbank Offered Rate. — 7 Siehe auch
Anmerkungen zu Tab. V1.4, 5.43*. — 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger

Staatsanleihen.

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU

Wechselkurse des Euro 1)

Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- |Wertpapier- |ubriger Wahrungs-

Saldo Handelsbilanz |Saldo tionen verkehr 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)

Mio € Euro/US-$ 1.Vj. 1999=100
+ 13 543 + 3624 - 22903 - 20944 + 17 334 - 17 405 - 1888 1,3213 105,6 106,3
- 2011 - 4002 + 47 226 - 11493 + 38 285 + 23281 - 2 846 1,2999 104,9 105,7
- 3672 + 2 455 + 9 056 - 357 + 16 080 - 6103 - 563 1,3074 105,4 106,2
+ 9430| + 10184 - 26846| - 2406 + 72988| - 99415| + 1987 1,3242 106,1 106,8
- 2508 + 4 887 + 51755 - 5085 - 2975 + 61400 - 1585 1,3516 107,2 107,8
- 13176 + 4000 + 7030 - 25856 + 9387 + 24317 - 817 1,351 107,3 107,9
+ 13734 + 11235 - 8972 - 26 929 + 64 248 - 44 335 - 1956 1,3419 106,9 107,6
+ 6299 + 7770 + 48035| - 109 + 7772 + 43416 - 3044 1,3716 107,6 108,1
+ 1094 + 3633 + 66 467 + 475 - 1348 + 66 212 + 1129 1,3622 107,1 107,6
+ 6238 + 5668| - 16996 - 41238 + 31902 - 5234| - 2425 1,3896 108,2 108,8
+ 4183 + 7157 - 41008 + 35379 - 49 481 - 26 965 + 60 1,4227 109,4 110,1
+ 2 868 + 4769 + 12 606 + 9590 - 12784 + 15 547 + 254 1,4684 111,0 111,7
+ 4089 - 2195 - 52107 - 49249 - 28792 + 21379 + 4555 1,4570 11,2 11,7
- 18011 - 9059| + 22881 - 51932 + 33805 + 47414 - 6 406 1,4718 112,0 112,3
+ 7627 + 4703| - 8416 -  22425| + 16349 - 6964| + 4624 1,4748 11,8 11,9
- 4 806 + 1426 + 4716 - 30478 + 8283 + 30 202 - 3291 1,5527 114,6 115,0
- 7359 + 4245 + 18207 | - 22444 - 17880 + 61888 - 3357 1,5751 116,0 116,1
- 19 592 - 3272 + 45 285 - 8774 - 7 349 + 58 656 + 2750 1,5557 115,5 115,5
+ 1088 + 3086 | + 12660 - 23084 + 56506| - 21255| + 493 1,5553 115,4 115,4
- 1099 + 915 - 4542 - 14 488 - 2 456 + 14 058 - 1655 1,5770 115,8 115,5

1,4975 113,5 113,2
1,4370 111,6 111,3
* 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.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit EWU Deutschland Frankreich Griechenland Irland Italien
Reales Bruttoinlandsprodukt "
2005 1,7 1,7 08 28 1,9 38 6,4 0,6
2006 2,9 2,8 3,0 4,9 2,2 4,2 5,7 1,8
2007 26 2,8 25 45 2.2 4,0 6.0 1,5
2007 1.Vj. 3,2 4,0 3.4 5,0 2,1 4,4 8,7 21
2.Vj. 2,6 3.3 2,5 4,9 1,6 4,1 5,9 1,8
3.V 2,6 2,4 2,4 4,1 2,4 3,9 4,0 1,8
4j. 2,1 1,7 1,6 4,1 2,5 36 5,5 03
2008 1.Vj. 2,1 1,7 1,8 2,3 1,8 36 - 13 0.2
2.Vj. 1,4 2,0 3.1 2,8 1,6 35 - 08 0,0
Industrieproduktion 12
2005 1,4 - 04 33 03 03 - 09 3,0 - 08
2006 4,0 5,1 5.9 9.8 0,9 0,5 5,1 2,4
2007 3,4 2,6 6.1 4,4 13 2,2 7.2 - 02
2007 1.Vj. 3,9 38 7,0 38 06 35 13,6 1,2
2.Vj. 2,8 2,6 5.9 37 - 01 0,7 - 10 07
3.V 3,9 3.2 6.2 38 2,3 2,4 7.5 1,0
4. 2,9 1,1 56 6,0 2,4 2,2 9,9 - 34
2008 1.Vj. 25 31 5,0 3,6 1,8 - 28 3.2 - 13
2.Vj. 1,1 2,1 33 2,6 - 01 - 13 P 43 - 13
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
2005 81,2 79.4 82,9 84,9 83,2 72,1 74,2 76,4
2006 83,0 82,7 85,5 86,0 85,0 75.7 75,7 77,6
2007 84,2 83,2 87,5 87,3 86,6 76,9 76,6 78,2
2007 2.Vj. 84,6 83,2 88,2 86,9 86,2 76,9 77.1 78,9
3.V 84,1 82,8 87,1 86,7 86,4 76,7 75,9 78,2
4Vj. 84,0 83,4 87,0 86,3 87,6 77,1 76,4 77,4
2008 1.Vj. 83,9 83,8 87,2 86,3 86,8 76,7 794 76,7
2.Vj. 83,8 83,4 87,6 85,2 86,2 77,3 753 76,2
3.Vj. 82,7 82,1 86,2 84,3 86,1 76,2 75,6
Arbeitslosenquote 4
2005 8,9 8,5 10,7 8,4 9.2 9,9 4,4 7.7
2006 8,3 8.3 9,8 7.7 9.2 8,9 4,5 6.8
2007 7.4 7.5 84 6,9 83 83 4,6 6.1
2008 Marz 7.2 6.8 7.5 6.3 7.6 7.8 5,2 6.7
April 7.3 6.7 7.4 6.3 7.6 7.5 5,2 6.8
Mai 7.4 6.6 7.4 6.3 7.6 7.5 5,4 6.8
Juni 7.4 6,6 7.4 6.3 7.7 7.5 5,6 6.8
Juli 7.4 6,6 7.3 6.3 7.8 5,9
Aug. 7.5 6.6 7.2 6.3 8,0 6.2
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2005 2.2 2,5 1,9 08 1,9 35 2.2 2.2
2006 2,2 23 1,8 1,3 1,9 33 2,7 2.2
2007 5 2,1 1,8 2,3 1,6 1,6 3,0 2,9 2,0
2008 April 6 33 4,1 2,6 33 3,4 4,4 33 36
Mai 3.7 5,1 3,1 4,1 3,7 4,9 3,7 37
Juni 4,0 5,8 3,4 43 4,0 4,9 3,9 4,0
Juli 4,0 5,9 35 43 4,0 4,9 36 4,0
Aug. 3.8 5.4 33 4,6 35 48 32 4,2
Sept. P 36 5,5 3,0 4,7 33 4,7 3.2 3.9
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
2005 - 26 - 23 33 2,9 - 29 - 51 1,6 - 42
2006 - 13 03 1,5 4,1 - 24 - 26 3.0 - 34
2007 - 06 - 02 0,1 53 - 27 - 28 0.3 - 19
Staatliche Verschuldung ?
2005 70,2 92,1 67,8 41,3 66,4 98,0 27,4 105,8
2006 68,5 88,2 67,6 39,2 63,6 95,3 25,1 106,5
2007 66,3 84,9 65,1 354 64,2 94,5 254 104,0

Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europai-
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemel-
dungen und sind vorlaufig. — 1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Pro-
zent; Bruttoinlandsprodukt Griechenlands, Portugals und der EWU aus sai-
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sonbereinigten Werten berechnet. — 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau
und Energie; arbeitstaglich bereinigt. — 3 Verarbeitendes Gewerbe, in Pro-

zent; saisonbereinigt;
Quartal. — 4 Standardisiert,

Vierteljahreswerte

jeweils erster

Monat im

in Prozent der zivilen Erwerbspersonen;
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3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "
5,2 3,5 2,1 2,9 0,9 4,4 3,6 3,9] 2005
6,4 3,1 3,4 3,4 1.4 59 3,9 4,1| 2006
5,2 3,7 3,5 31 1.9 6,8 3,7 4,4| 2007
7,2 3,9 2,8 3,8 2,0 7.2 3,9 4,5| 2007 1.vj.
5,2 3,2 2,9 3,2 1,9 6,0 3,6 4,2 2.Vj.
4,8 4,0 4,0 2,7 1.8 6,4 3,6 4,6 3.Vj.
3,6 3,7 41 2,6 1.9 4,7 3,6 4,4 4.Vj.
1.2 3,4 33 2,8 0,9 54 2,8 4,1| 2008 1.vj.
2,8 3,2 3,0 2,0 0,7 5,5 1.6 3,9 2.Vj.
Industrieproduktion M2
1,0 - 0,4 4,2 0,3 4,0 0,7 0,9] 2005
2,4 - 1.4 7.3 2,8 6,6 3,9 0,7| 2006
0,3 - 2,3 4,9 1.8 6,2 1.9 3,1 2007
2,4 - - 37 6,8 4,2 9,0 4,2 1,8| 2007 1.vj.
2,2 - 0,0 5,6 1.5 7.4 2,5 2,2 2.Vj.
- 29 - 4,7 4,4 1.3 58 1.1 3,9 3.Vj.
- 07 - 8,4 3,2 0,0 3,0 - 02 4,3 4.Vj.
- 20 - 55 4,5 - 28 2,6 - 05 4,2| 2008 1.Vj.
0,7 - 4,6 3,8 - 27 1.9 - 51 41 2.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
82,3 72,8 82,0 81,7 80,0 82,2 80,2 72,6 2005
85,2 81,6 82,0 83,4 78,4 83,9 80,5 69,9| 2006
87,3 80,8 83,6 85,2 81,8 85,9 81,0 70,0| 2007
88,8 87,4 83,3 85,5 81,7 86,2 81,3 69,8| 2007 2.Vj.
86,5 78,7 83,8 85,2 84,3 85,9 81,4 69,2 3.Vj.
86,5 76,3 83,8 84,8 81,3 86,0 80,0 71,3 4.Vj.
86,0 79,5 83,5 83,6 78,1 84,8 81,1 72,5| 2008 1.Vj.
84,5 82,4 83,4 84,0 82,3 85,3 80,2 73,2 2.Vj.
85,9 78,2 83,6 82,4 79,7 83,8 79,0 72,3 3.Vj.
Arbeitslosenquote ¥
4,6 7,2 4,7 5,2 7,7 6,5 9,2 5,3| 2005
4,6 7.1 3,9 4,8 7.8 6,0 8,5 4,6| 2006
41 6,4 3,2 4,4 8,1 4,9 8,3 4,0 2007
3,9 5,7 2,9 3,8 7,5 4,7 9,6 3,7| 2008 Marz
4,0 5,7 2,9 3,8 7,5 4,5 10,1 3,7 April
41 5,8 2,8 3,6 7,6 4,4 10,5 3,6 Mai
41 5,7 2,6 3,5 7,6 4,3 10,8 3,7 Juni
41 57 2,6 3,4 7,5 4,3 11,0 3,7 Juli
4,2 5,7 2,6 3,3 7,5 4,2 11,3 3,6 Aug.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
3,8 2,5 1.5 2,1 2,1 2,5 3,4 2,0] 2005
3,0 2,6 1,7 1,7 3,0 2,5 3,6 2,2| 2006
2,7 0,7 1.6 2,2 2,4 3,8 2,8 2,2| 2007
4,3 4,1 1.7 3,4 2,5 6,2 4,2 4,3| 2008 April
4,8 4,1 2,1 3,7 2,8 6,2 4,7 4,6 Mai
53 4,4 2,3 4,0 3,4 6,8 5.1 52 Juni
58 5,6 3,0 3,8 3,1 6,9 53 53 Juli
4,8 5,4 3,0 3,6 3,1 6,0 4,9 5,1 Aug.
4,8 4,9 p 28 P 37 3,2 5,6 4,6 5,0 Sept.
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
- 01 3,0 - 03 - 15 - 61 - 15 1,0 - 24| 2005
1.3 2,5 0,5 - 15 - 39 - 1,2 1.8 - 1,2| 2006
2,9 1.8 0,4 - 05 - 26 - 01 2,2 3,3] 2007
Staatliche Verschuldung 7
6,1 70,4 52,3 63,5 63,6 27,5 43,0 69,1| 2005
6,6 64,2 47,9 61,8 64,7 27,2 39,7 64,8| 2006
6,8 62,6 45,4 59,1 63,6 24,1 36,2 59,81 2007
saisonbereinigt. — 5 Ab 2007 einschl. Slowenien. — 6 Ab 2008 ausgewiesenen Ergebnisse der VGR-Revision vom August 2008,
einschl. Malta und Zypern. — 7 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts; Defizit und Bruttoinlandsprodukt betreffend, sind in der Be-

EWU-Aggregat: Europaische Zentralbank (ESVG 1995), Mitgliedstaaten: Euro-
paische Kommission (Maastricht-Definition). Die hier fur Deutschland bereits

rechnung des Aggregats noch nicht berucksichtigt.
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Zeit

2007 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.

Zeit

2007 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.

DEUTSCHE

BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Oktober 2008

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)
116,3 99,2 10,4 17,2 21,0 - 24,2 142,7 166,8 17.1 4,0 1.9 7.8 3,4
69,0 67,6 2,4 1,4 4,4 36,5 1211 84,6 52,3 2,8 1,9 40,0 7,6
147,5 155,1 48,2 - 77 - 64 75,9 116,9 41,0 90,4 31,3 0,9 28,1 30,0
152,7 167,5 75,0 - 148 - 15,4 - 424 149,5 191,9 24,8 12,6 0,3 17,2 - 53
129,9 90,1 15,5 39,8 45,4 - 135 77,3 90,7 14,4 16,7 - 02 21,2 - 234
97,5 115,4 - 47 - 179 - 175 55,7 34 - 52,2 83,6 19,7 0,7 31,7 31,6
86,8 107,9 7,6 - 21,2 - 225 8,2 66,7 58,5 47,5 14,6 0,8 7,0 25,1
- 2,5 34,8 - 43 - 373 - 31,9 - 51,1 - 109 40,2 53 - 44 0,2 9,3 0,2
124,4 136,3 23,3 - 11,9 - 11,7 - 244 31,1 55,5 10,6 - 31 1.3 0,4 12,0
161,1 162,6 81,9 - 14 2,2 11,9 150,1 138,2 59,6 16,8 1.1 - 10 42,7
100,0 100,4 13,3 - 04 - 1,2 28,6 80,9 52,3 - 29 2,8 0,8 - 12,0 5.4
123,7 126,0 67,9 - 22 - 13,1 - 475 -136,4 - 88,9 86,8 51,1 0,4 1.7 33,7
126,3 108,2 17,7 18,1 14,6 - 185 236,2 254,7 19,8 - 32 1,8 10,8 10,4
57,7 64,5 2,5 - 67 2,8 - 138 85,4 99,3 - 69 - 78 - 11 - 04 2,4
150,9 137,6 26,5 13,3 6,6 - 51,0 - 604 - 94 20,7 3,9 - 23 9,6 9,5
186,9 163,4 82,5 23,5 11,3 - 734 82,6 155,9 24,0 3,7 - 16 15,7 6,1
85,3 84,3 17,5 1,0 8,6 - 698 - 21,0 48,8 14,5 13,6 - 17 10,3 - 76
44,8 38,6 - 283 6,2 - 59 14,4 -134,4 -148,8 50,1 8,3 - 09 18,9 23,8
101,7 104,3 41,7 - 26 1,0 - 35 31,8 35,3 354 - 11 - 07 16,3 20,9
15,4 14,6 25,5 0,7 3,0 - 4,1 18,9 23,0 6,1 - 4,0 - 13 0,3 11,0
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegenuber Il. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen |Schuldver-
Verbind- Einlagen | mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein-| barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit |gungsfrist |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr [von mehr |mehrals |und
Wert- Wert- Wahrungs-| Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
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 - 7.8 - 34 5.7 26,9 21,2 57 0,8 2,0 - 06 35
10,4 14,4 6,4 - 4,0 2,2 14,9 20,6 57 - 53 - 08 1.5 - 45 - 14
32,6 33,4 35,6 - 09 - 28 - 124 25,2 37,5 8,8 2,8 0,2 3,6 2,2
- 139 - 16,0 - 15,2 2,1 5,0 - 2,5 10,9 13,4 - 23 - 00 - 02 6,6 - 86
- 275 - 19 - 248 - 15,6 - 10,1 58,7 241 - 346 9,6 21 0,6 - 38 10,7
7,2 7.3 58 - 0,1 - 54 17,5 13,2 - 43 9,8 1.4 0,6 - 07 8,5
- 3,9 13,9 - 38 - 17,8 - 1,9 - 101 5.6 15,7 - 10,7 - 00 0,2 - 90 - 18
10,3 19,7 57 - 94 - 32 24,7 48,7 24,0 - 03 3,6 0,6 - 30 - 14
57 8,9 2,5 - 32 - 19 12,0 41 - 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
5.8 11,7 - 09 - 59 - 44 21,0 - 09 - 219 - 21 5.1 1,0 - 10,0 1,8
35,9 36,4 16,0 - 05 3,2 - 416 - 121 29,6 2,3 1,1 - 01 1,0 0,4
- 7,9 - 132 - 182 5.3 8,7 71 29,0 21,9 - 83 - 08 - 09 - 65 - 01
44,0 43,5 26,5 0,5 2,7 - 7,9 21,4 29,3 4,2 - 05 - 21 - 09 7,7
49,9 40,4 29,4 9,4 4,9 - 3,2 17,7 20,9 0,2 0,3 - 14 1.6 - 03
- 128 - 71 - 143 - 58 - 06 58 - 67 - 125 - 123 0,1 - 14 - 43 - 68
- 16,9 - 4.1 - 24,2 - 12,8 - 11,8 - 1.1 - 325 - 31,4 3,6 - 03 - 08 0,7 4,0
10,1 13,9 2,7 - 38 - 38 0,1 - 68 - 69 57 - 04 - 05 - 02 6,9
25,7 30,3 25,8 - 46 - 4,2 - 10,2 - 51 51 - 16 - 10 - 11 - 17 2,3

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

8*

auf der Konsolidierten Bilanz der

MFIs. — 3 Nach Abzug der Inter-MFI-Beteiligungen. — 4 Einschl. Gegen-
posten fur monetéare 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-Wéhrungsgebiets gehaltenen Papiere. — 8 Abzuglich
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

a) Europaische Wahrungsunion

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

M3 vergleichbar

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)
11,2 58,7 - 52| - 599| - 834 -17,0) - 66,4 23,1 0,4 14,2 28,5 22,4
19,00 - 1.3 - 35,4 74| - 6,5 31 - 9,5 25,1 - 11,3 6,6 10,8 10,6
- 54| - 235 - 162,0 125,4 62,2 9,8 52,4 654| - 2,2 13,2 14,5 8,8
- 9,9 27,9 - 67,6 49,7 21,2 6,2 15,0 36,1 - 76| - 0,3 17,6 0,7
259| - 31 - 79,3 48,2 20,9 2,9 18,1 31,0 - 3,7 3,5 16,0 11,6
21,2 - 264 - 74,8 95,3 67,0 73 59,7 346| - 63| - 44 - 31) - 13,0
- 45 34,7 - 54,2 378 - 136 80| - 21,6 61,6 - 10,2 4,9 14,4| - 2,8
- 63| - 598 - 73] - 204 - 828 - 23] - 805 704| - 8,0 105 - 69 24,1
22,3 - 365 - 103,6 105,1 771 - 0.2 77,3 344| - 6,4 1.1 - 24,5 21,9
- 165 48,2 - 81,7 56,3] - 31,6 31| - 34,7 103,4| - 155 - 1,8 12,1 15,0
15,5 19,1 - 96,8 61,9 40,9 5.1 35,8 27,2 - 6,3 8,4 11,7 14,9
- 488| - 709 - 109,1 160,7 70,7 19,9 50,8 69,2 208| - 188| - 365 3,8
15,3 44,0 - 287, - 319 - 621 -16,5| - 45,6 30,0 0,2 24,2 43,8| - 7.4
20,3 5.1 - 25,4 27,71 - 413 56| - 52,9 776| - 2,7 71 11,9 - 21,3
11,0 - 39 - 72,1 78,2 54,1 4,2 50,0 18,4 56| - 05| - 24| - 3,3
- 2,3 2,8 - 89,0 779| - 163 85| - 24,8 96,0 - 1.8 14,9 10,4 - 14,1
- 240| - 633 - 88,2 58,8 29,5 4,4 25,1 334| - 41 4,4 3,9 21,1
37,11 - 528 - 24,9 50,1 47,9 6,4 41,5 59| - 37| - 30 - 231 0,9
- 302 711 - 21,8 94| - 782 66| - 848 98,2 - 10,7 2,9 8,1 1,5
58l - 17,0 - 16,41 - 051 - 513 - 271 - 486 53,31 - 2,5 9,7 14,2 - 7,0
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) 11) |enthalten) |insgesamt Einlagen zu 2 Jahren |6) geschafte (netto) 7 8) |(netto) 7)
- 1,9 0,1 1.1 - 4,3 83| - 1,1 27| - 6,2 8,0 0,2 4,7
02| - 12,3 1.1 0,7 51 - 0,6 4,2 - 3,9 47| - 0,7 1.5
- 0,3 15,9 1,0 2,5 15,0 38 81| - 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 83 64| - 42| - 1,5 0,3 0,9
09| - 1.1 1,2 2,6 21,9 9,8 12,3 - 4,1 3,2 1.5 - 0,7
- 7.3 18,7 0,5 2,3 35 2,7 93| - 58| - 700 - 0,4 4,7
- 03| - 19,9 23| - 0,9 16,9| - 7,5 26,9| - 3,9 27| - 3,8 2,6
- 1,3 83 1.8 - 0,5 28,2 13,0 16,2| - 3,6 79| - 37| - 1,6
- 0,4 17,8 1.4 1.2 - 40| - 11,1 156 - 48| - 1.7 - 1,0 - 1,0
57| - 22,6 1.1 1,5 47,3 30,9 10,7 - 41 51| - 0,0 4,6
- 6,5 10,5 0,9 4,7 249| - 15,4 51,1 64| - 13,1 - 04| - 3,7
- 0,1 - 21,3 07| - 4,1 13,4 26| - 51 - 4,8 154 - 0,0 5,2
- 1.3 - 7.3 2,1 1.5 16,1 - 4,2 19,7 - 2,1 3,9 05| - 1.7
2,3 23,9 14 1,4 5.7 8,8 07| - 1.6 08| - 15| - 1,4
- 33 29,7 0,4 2,8 20,1 - 13,3 252 - 2,7 9,0/ - 1,5 3,4
2,2 - 7,5 2,1 0,4 10,6 2,8 17,4 - 2,1 02| - 06| - 7.1
- 03| - 27,2 0,9 2,2 58 84| - 43| - 21 79| - 01| - 3,9
- 2,2 51 0,2 2,0 1.6 - 22,4 356 - 51 - 58| - 0,1 - 0,7
0,1 2,2 241 - 0,9 14,9 1.4 14,11 - 3,2 501 - 031 - 2,1

. — 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 €) "
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 1531,3 4418,2 20453
194173 12 850,0 10 500,2 9 036,7 634,9 828,6 2349,7 825,9 1523,8 4541,8 2025,5
19715,4 12945,4 10592,9 9118,2 638,2 836,5 23525 824,1 1528,4 4620,9 2149,2
19723,8 12914,7 10 620,5 9161,0 648,4 811,2 2294,2 830,2 1464,0 4 680,4 21287
20 073,5 13 066,2 107471 9276,9 647,5 822,7 23191 826,1 1493,0 4848,5 2 158,7
20 254,6 13130,5 10 808,8 9337,1 660,6 811,1 2321,6 823,0 1498,6 4935,8 2188,3
206141 13 273,5 10 962,1 9 440,3 687,9 833,8 2311,5 821,2 1490,3 5030,0 23105
20 881,0 13 419,5 11124,5 9525,7 709,0 889,8 22950 821,6 1473,4 5141,8 2319,8
211733 13553,7 11221,8 9599,6 735,7 886,5 23319 816,1 1515,9 5241,8 23779
213793 13 640,0 11327,2 97117 765,1 850,4 23128 816,0 1496,8 5236,7 2502,6
21433,3 13719,5 11427,4 9809,0 781,0 837,4 22921 817,4 1474,7 5281,9 24319
21428,3 137183 11 460,2 9847,7 785,0 827,5 2 258,1 812,1 1446,0 5274,7 24353
21652,2 13829,1 11583,7 9948,7 808,5 826,4 22454 811,8 1433,7 5243,9 2579,2
221943 14182,3 11786,3 10 027,5 881,6 877,2 2396,0 962,3 14337 5362,4 2649,6
22 398,9 14 275,7 118778 10110,3 896,0 871,6 2397,9 963,1 1434,8 5388,6 27346
22 330,8 14 389,6 11996,5 10 160,4 951,8 884,3 2393,2 973,9 1419,2 5246,5 2694,7
22 834,4 14 589,0 12157,6 10 300,4 963,9 893,3 24314 980,5 1451,0 5490,1 27553
22977,0 14 638,4 12 214,0 10 356,8 985,1 872,1 24244 970,8 1453,6 5530,2 2 808,4
23 000,9 14 763,0 12 334,0 10 457,0 1006,3 870,8 2429,0 977.4 14517 5357,5 2 880,3
23 185,5 14 943,0 12 493,9 10533,7 1034,5 925,7 24491 989,8 1459,3 5450,8 27917
23 375,8 15021,7 12 576,0 10 598,6 1058,7 918,7 24457 982,1 1463,6 5436,4 2917,8
23310,0 15 044,8 12 598,4 10 659,7 1077,7 861,0 2446,4 994,2 1452,2 5275,4 2989,8
23 297,6 15 147,0 12 699,4 10719,5 1101,0 878,9 24475 990,7 1456,9 5316,9 28338
23 506,3 15183,3 12730,6 10721,0 1129,0 880,6 24527 988,7 1464,0 5494,6 28284
Deutscher Beitrag (Mrd €)
4829,6 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
4 886,3 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 2788,2 23433 118,1 326,9 7131 419,4 293,6 1279,4 191,3
4987,2 3491,8 2786,6 2349,6 120,5 316,5 705,2 415,0 290,2 1300,8 194,5
50104 3500,9 2800,3 2357,3 123,5 319,5 700,6 408,3 292,4 1316,2 193,3
5 064,5 3530,4 2830,8 23533 130,1 347,4 699,6 410,1 289,5 1333,0 201,1
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 2365,9 139,8 300,9 687,6 407,6 280,0 1377,5 212,4
5097,5 3490,3 28204 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 2839,6 2401,8 151,5 286,3 647,1 392,7 254,4 1434,8 233,8
5159,0 34917 2 850,6 24137 148,7 288,2 641,1 391,2 249,9 1432,7 234,6
5167,5 35353 2894,6 2438,5 145,8 310,3 640,7 387,4 253,3 1407,0 225,2
5186,3 35257 2879,9 24423 144,4 293,3 645,8 383,9 261,9 1427,6 233,0
5222,7 3565,8 2919,8 2 456,6 163,7 299,5 646,0 381,6 264,4 1422,9 234,1
5300,6 3614,0 2958,7 2 466,4 161,4 330,8 655,4 386,3 269,0 14413 245,3
5283,0 3600,6 29511 24731 162,5 315,5 649,5 381,1 268,4 1436,0 246,5
5230,1 3581,4 2944,7 24919 162,8 290,0 636,6 380,1 256,6 1399,5 249,2
5239,5 3592,2 2959,4 2503,6 162,1 293,7 632,9 380,0 252,9 1394,5 252,8
5284,5 36239 2995,2 25119 187,2 296,1 628,8 379,8 249,0 1410,0 250,6
* Zu den Monetéaren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bau- papiere von offentlichen Haushalten. — 4 Euro-Bargeldumlauf (s. auch
sparkassen), Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentral- Anm. 8, S. 12*). Ohne Kassenbestande (in Euro) der MFIs. Fur deutschen

notenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Einschl. Geldmarktpapiere Beitrag: enthélt 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. I1l.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 €) »
562,7 7 478,0 7025,8 7091,9 2827,7 1059,6 107,6 1588,3 1415,6 93,1
559,0 7 454,2 7 008,2 7 080,5 2780,8 1090,6 109,5 1590,7 1414,2 94,6
563,2 7 568,4 7 090,6 7173,0 2837,7 1122,2 113,4 1593,4 1410,4 95,9
567,1 7582,0 71143 7192,2 2809,6 1152,3 119,4 1609,2 1403,7 98,0
571,5 7 646,2 7176,6 72414 2838,1 1165,4 124,6 1617,3 13954 100,7
592,2 7 816,5 73754 7 445,8 2961,1 1209,4 123,8 1640,9 1407,8 102,7
575,6 7 815,2 7 354,3 7 435,5 2909,4 1235,7 129,6 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
588,5 7 980,2 7 496,9 7589,8 2956,5 1304,1 146,2 1680,7 1394,0 108,2
594,7 8020,8 7 543,7 7 635,5 2964,9 13351 148,0 1692,5 1386,6 108,5
597.6 81133 7 602,2 7 690,9 2979,9 1357,0 152,6 1709,6 1383,5 108,3
604,9 8240,5 7710,6 77947 30383 1384,1 156,8 1729,2 1377,4 109,0
612,9 82393 77354 78278 3006,6 1437,5 162,8 17433 1367,8 109,8
610,6 8212,8 7719,6 7 808,8 29335 14983 168,2 1739,2 1359,7 110,0
610,4 8329,8 7802,5 7 895,0 3002,6 1524,3 169,8 17336 1353,4 11,2
613,5 8545,9 80334 81141 2968,2 1619,6 181,6 1747,8 1484,6 112,4
618,6 8615,5 8092,5 8158,1 2998,0 16254 193,5 1749,2 1478,6 13,4
638,5 8753,0 82824 8 346,1 3048,0 1687,4 198,4 1798,6 1499,8 114,0
623,1 8808,9 8305,6 8388,8 3024,1 1740,9 204,9 1797,5 1506,1 115,2
628,7 8 840,3 8322,2 83959 29731 1811,2 205,4 1788,0 1503,8 114,4
632,9 8917,5 8396,1 8468,8 3023,5 1830,2 203,5 1789,6 1509,6 12,4
641,3 89923 8471,2 8542,5 3001,1 1919,0 208,5 1794,8 1508,2 11,1
645,7 9037,5 8534,6 8600,8 3026,2 1942,9 209,0 1808,6 1504,5 109,6
652,1 9121,7 8578,8 8640,9 3062,4 1936,0 215,9 1816,6 1501,1 108,9
658,7 9097,7 8578,0 8651,9 2984,7 2026,0 225,6 1815,9 1491,4 108,4
656,1 9114,0 8578,5 8661,1 2941,9 2074,5 2339 1814,2 1489,5 107,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)

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 2 389,1 2314,9 2264,0 709,2 236,2 21,8 711,7 490,5 94,5
154,7 2423,5 2 346,4 2 286,5 733,7 235,9 22,6 712,8 484,4 97,1
160,1 2449,6 2 375,2 2311,5 735,3 249,6 23,1 716,6 487,7 99,1
155,7 2445,2 2372,5 2313,6 737,8 252,4 24,2 716,6 481,6 100,9
156,4 24475 2373,6 23143 735,9 255,1 25,4 7173 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 2408,2 2340,0 744,1 277,2 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 24349 2365,2 756,8 291,7 31,7 722,9 456,5 105,6
165,1 2524,3 24513 2377,6 751,4 311,8 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 2400,1 748,5 340,1 36,2 723,3 444,4 107,5
167,3 2592,5 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
167,9 26289 2548,6 2476,2 769,4 383,1 45,0 7273 4421 109,4
169,4 2638,9 2559,5 2487,6 764,9 402,2 45,8 726,2 440,0 108,5
170,8 2 645,3 2564,1 2492,0 773,5 402,6 45,5 725,5 438,4 106,5
173,6 2650,1 2574,0 2498,9 760,6 425,8 46,0 725,6 435,7 105,1
174,0 2671,0 2591,1 2508,4 763,8 435,1 46,3 725,8 433,7 103,7
176,2 2671,2 2589,5 2502,9 770,0 425,7 47,4 7253 431,6 102,9
178,2 2676,3 2596,5 2512,2 750,5 458,7 49,2 724,8 426,5 102,5
177,3 2688,5 2608,0 2522,6 751,6 4721 50,3 723,9 423,4 101,3

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 €) "
194,3 191,8 106,2 59,3 1,2 21,4 3,2 0,4 250,5 246,7 627,3 2469,7 18723
184,8 188,8 101,6 60,9 1.3 21,4 3,2 0,4 264,9 260,7 639,6 2489,8 1887,7
202,9 192,6 104,0 61,8 1,6 21,6 3,2 0,4 263,8 259,7 645,5 2509,1 1896,2
193,1 196,7 108,8 61,2 1,7 21,6 3,0 0,4 261,3 255,8 644,6 2554,3 1930,0
193,9 210,9 116,3 67,1 1,7 22,6 2,9 0,4 260,8 256,8 636,8 2569,7 1949,1
158,0 212,8 114,5 70,4 21 22,6 2,7 0,4 248,0 2448 614,6 2587,8 19584
170,5 209,2 12,1 68,8 2,4 22,8 2,6 0,4 262,3 258,7 641,6 2628,0 1987,1
189,5 209,4 11,5 69,6 2,4 22,8 2,6 0,4 268,8 264,1 651,9 2670,9 2027,4
183,8 206,6 107,5 71,2 2,5 22,4 2,5 0,4 282,0 277,3 666,2 2704,3 2056,0
173,9 211,4 11,4 72,2 2,5 22,3 2,5 0,4 281,6 276,6 681,7 2712,6 2060,7
199,8 222,6 1171 77,8 2,6 22,5 2,3 0,4 285,2 280,4 702,3 2750,5 2082,6
221,0 224,8 116,3 80,1 3,5 22,3 2,2 0,5 282,2 278,0 698,9 2772,5 2088,3
180,1 231,4 121,9 81,1 3,6 22,2 2,1 0,5 287,1 282,5 712,4 2773,2 2089,0
173,7 230,3 116,3 85,6 3,7 22,3 2,0 0,5 297,6 292,9 705,9 2807,4 2121,6
196,0 238,8 121,7 88,3 3,7 22,8 1,9 0,5 295,4 290,5 682,2 2811,5 2 146,1
184,3 247,5 127,2 84,8 3,7 22,8 1,8 7.1 293,5 288,6 684,0 2 867,8 2207,3
199,8 257,6 130,0 92,1 4,0 22,8 1,8 6,9 301,8 297,1 696,7 2862,9 2211,8
151,0 255,9 125,4 93,8 4,4 24,0 1,8 6,7 283,0 278,8 660,4 2 866,8 2223,6
168,9 251,2 123,2 89,6 3,9 24,1 1,8 8,7 307,4 303,6 7371 2854,8 2210,6
189,2 255,2 122,2 94,4 4,0 24,6 1,7 83 314,4 310,0 749,9 28243 21898
200,0 248,7 118,7 90,9 5,0 24,3 1,7 8,1 314,0 309,9 742,2 2828,0 22128
197,7 252,1 119,1 93,7 5,2 24,6 1,7 7.9 329,0 322,9 752,0 2830,9 2209,4
1741 262,7 121,0 102,7 53 24,5 1,6 7,6 3334 327,3 755,8 2863,2 2239,5
2111 269,7 124,6 105,9 5.8 24,4 1,6 7,4 330,3 324,5 733,1 2876,8 2 256,8
180,9 264,8 118,9 107,0 57 24,4 1,6 7.2 333,2 3291 742,6 2894,3 22720
186,8 266,1 117,8 109,5 58 24,4 1,6 7.1 343,0 338,2 756,9 2906,8 22737
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 04 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 0,4 28,0 28,0 28,8 907,9 667,6
49,7 98,5 221 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 24,1 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
40,0 112,7 23,4 64,5 3,0 20,4 0,9 0,4 42,1 42,1 21,0 873,7 652,8
38,7 112,6 23,5 63,9 3,2 20,6 0,9 0,4 45,9 45,9 21,5 862,3 642,2
40,8 112,4 23,1 63,2 4,2 20,7 0,9 0,4 46,7 46,7 20,0 854,3 648,3
37,5 113,7 22,8 64,5 4,2 20,9 0,9 0,4 55,7 55,7 18,4 859,7 644,1
39,7 122,9 24,3 72,2 43 20,8 0,9 0,4 56,0 56,0 17,8 848,4 630,4
39,4 128,8 26,3 75,5 4,8 21,0 0,9 0,4 63,9 63,9 17,7 842,9 626,2
37,3 126,9 23,4 76,7 4,5 21,1 0,8 0,3 58,1 58,1 17,7 842,4 619,3
37,3 128,6 24,6 771 4,6 21,1 0,8 0,3 63,1 63,1 17,3 846,5 619,4
* Zu den Monetéaren Finanzinstituten (MFls) zéhlen 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 Beitrage zu den monetéren

Zentralnotenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 In Deutschland nur
Spareinlagen. — 3 Ohne Bestande der MFIs; fur deutschen Beitrag: abzug-
lich Bestande deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittier-
ten Papieren. — 4 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit
Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. — 5 Ohne
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Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmeng-
enaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den fraheren 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 €) »
120,8 39,5 2309,4 3810,3 1274,0 15,4 2350,8 - 3572,5 6368,0 7 406,1 5286,6 224,8
138,0 41,0 2310,7 38258 1272,8 10,6 2343,5 - 35159 6 346,3 74299 5290,6 225,1
138,1 40,6 2330,5 39343 1275,6 4,0 2 468,2 - 3581,4 6 445,1 7532,9 5317,3 227,6
152,3 42,0 2 360,0 4027,8 1284,7| - 1,5 2497,0 - 3563,5 6 457,1 7 557.1 5373,9 230,3
160,5 38,9 2370,2 4 046,0 1279,9 38,1 2 666,3 - 3609,7 6 520,5 7617,4 5391,1 237,7
151,2 47,7 2389,0 4026,5 1280,8 15,6 2541,8 - 3756,5 67284 7789,5 5436,5 244,4
166,2 54,7 2 407,0 4218,6 1290,7 18,3 2623,0 - 3681,7 6 686,5 78111 5473,8 242,2
173,5 58,4 2439,1 4270,6 1302,3 36,0 2635,6 - 3674,0 6 690,7 7 843,0 5521,3 241,7
179,9 60,1 24643 4295,2 1348,2 18,9 27304 - 37354 6814,3 8002,3 5624,3 241,2
174,7 67,2 2 470,7 44514 1350,0 1.2 2786,7 - 37554 6 860,3 8 065,3 5644,5 242,4
180,5 74,2 24958 4562,0 1327,2 23,2 2811,8 - 3777,0 6910,1 8152,0 5663,8 239,9
167,6 74,9 2530,1 4502,7 1353,6| - 2,5 2926,3 - 3845,2 7 005,8 8228,7 5744,6 242,4
154,8 85,1 2533,4 45424 1378,5 8,0 28793 - 3830,9 7 041,8 8 280,4 57877 245,4
174,2 86,5 2 546,8 4585,9 1377,9] - 189 28488 - 3748,4 7022,0 8 285,5 5796,6 244,2
193,2 89,0 2529,3 4575,7 1394,7) - 27,9 2979,9 - 38226 7119,9 8378,9 5792,1 243,7
212,2 86,5 2569,1 4 684,1 1460,6| - 16,3 3060,8 - 3789,6 7 205,7 8481,2 5919,7 120,6
222,2 91,1 2549,6 4 696,6 1458,9| - 73 3154,9 - 3829,5 7 264,3 8575,2 5900,8 122,3
220,7 96,6 2549,5 4599,2 14876 - 41,2 3083,3 - 3900,5 74251 8684,8 5980,3 127,8
200,8 97,7 2 556,2 4 867,1 15157) - 308 3150,8 - 3850,7 7 436,5 8778,6 6017,5 118,9
178,1 98,8 25475 49273 15148 - 23,6 3200,7 - 3799,9 7 458,7 8799,0 5997,5 114,2
171,2 112,0 25448 4834,0 15025 - 123 3242,0 - 3850,9 7529,8 8 868,4 5981,6 113,8
160,6 108,5 2561,8 5010,7 1496,6| - 26,2 3158,7 - 38353 7 609,2 8958,4 5996,6 11,5
165,3 126,1 25719 5062,8 14849 - 33,9 3226,2 - 3866,5 7 669,8 9 049,1 6 007,0 110,9
156,7 132,7 2587,4 4 889,0 1504,8) - 54,7 3256,6 - 3913,2 7716,4 9067,8 6 049,5 11,1
150,9 138,4 2604,9 4931,9 15256| - 50,7 3164,0 - 3836,8 7730,7 9094,5 6 086,3 111,0
1431 138,2 2625,5 5114,5 1537,11 - 39,0 3116,6 - 3789,5 7740,3 9120,2 6115,4 109,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 83,9 734,1 1512,5 16353 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 37,9 830,6 714,5 337,00 - 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| - 1347 616,3 86,5 758,3 1563,8 1686,6 2029,7 -
22,2 47,4 830,2 748,7 350,3| - 1317 627,7 87,5 762,0 1572,3 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| - 149,7 636,9 90,4 768,0 1593,7 1720,6 2023,6 -
14,7 54,7 833,4 761,0 352,3| - 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| - 170,4 656,6 94,4 773,0 1633,3 1763,2 2033,5 -
16,8 57,0 815,5 785,8 362,4| - 172,4 676,9 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 1832,1 20191 -
27,0 45,1 794,8 754,6 368,00 - 194,9 682,8 99,5 789,7 17374 1857,2 2019,3 -
30,2 46,9 796,6 779,2 374,4| - 220,0 668,2 100,2 792,9 17314 1871,6 2028,4 -
27,2 48,2 787,0 794,7 377,0| - 2289 674,8 102,4 788,4 17444 1887,1 2019,8 -
25,0 48,8 780,6 813,3 379.8| - 2128 676,2 103,7 796,6 17513 1891,8 20135 -
24,7 52,5 782,5 837,1 3754 - 1879 692,0 104,1 783,4 1760,6 1911,9 2009,9 -
19,6 51,6 777,3 824,7 369,6| - 197.6 693,0 106,3 788,1 1780,6 1925,6 1997,6 -
13,3 53,9 775,8 789,2 375,0) - 2286 698,8 107,2 796,3 1782,2 1931,0 2000,4 -
12,2 54,3 775,9 783,7 381,7| - 223,0 702,7 107,4 773,9 1790,4 1932,6 2 006,2 -
13,7 50,9 782,0 803,0 382,31 - 241,0 724,7 109,8 776,2 1804,4 1949,4 2011,0 -

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 monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten die in der
Konsolidierten Bilanz nicht enthalten sind. — 11 M1 zuzuglich Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter Kundigungsfrist bis

zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fur EWU)
monetdare 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.

13*

Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2006 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2007 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nowv.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.

2006 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2007 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2008 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.



Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2006 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2007 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

2006 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2007 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

DEUTSCHE

BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Oktober 2008

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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
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 - 33,5 161,2 730,5
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 0,3 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 - 83,1 176,5 781,2
321,6 288,7 134,6 0,0 - 0,5 0,8 606,2 47,1 - 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 - 994 186,2 811,7
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
353,6 173,8 268,5 0,2 - 0,4 0,6 651,7 51,7 - 110,7 202,4 854,5
343,3 181,3 268,5 0,1 0,3 0,3 - 653,2 59,7 - 125,0 205,3 858,7
349,4 181,5 278,6 0,1 2,6 0,6 0,4 662,1 66,4 - 124,8 207,5 870,3
364,5 174,4 295,0 0,1 - 0,3 0,8 667,6 68,8 - 112,2 208,6 876,6
375,0 172,8 287,9 0,3 - 0,2 0,5 671,4 67,3 - 111,5 208,1 879,7
376,4 185,4 275,4 0,1 - 0,4 0,5 677,2 64,9 - 1183 212,7 890,3
374,5 166,3 299,3 0,1 - 0,3 0,6 686,1 61,3 - 123,0 214,8 901,2
376,6 163,5 300,0 0,1 - 0,6 0,7 685,0 61,1 - 121,2 214,0 899,5
Deutsche Bundesbank
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 0,2 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 44,1 214,8
82,7 125,1 108,8 0,1 0,0 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 4,1 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
96,0 60,8 130,6 0,0 - 0,2 0,1 176,2 0,0 63,3 47,7 2241
90,8 59,8 122,5 0,0 0,1 0,2 - 177,5 0,1 46,9 48,6 226,3
92,9 76,7 109,9 0,0 1,5 0,5 - 179,7 0,0 52,4 48,6 228,7
99,6 75,7 112,7 0,0 - 0,2 0,2 181,0 0,0 57,9 48,6 229,8
104,4 73,5 112,8 0,1 - 0,1 0,1 182,7 0,1 58,9 49,1 231,8
102,8 79,4 107,2 0,0 - 0,1 0,1 183,6 0,1 55,9 49,5 233,2
99,6 70,8 111,9 0,0 - 0,1 0,0 185,5 0,0 46,5 50,1 235,7
100,6 76,7 105,2 0,1 - 0,2 0,1 185,7 0,1 46,2 50,2 236,2

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 gewdhlten 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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DEUTSCHE

Euro-Banknoten. — 4 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des

Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion
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sen. Die verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Bank-

— 6 Berechnet als
und

— 5 Entspricht der

,Banknotenumlauf”

+Einlagefazilitat”,

Positionen

der

Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufuhrenden Faktoren und
.Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

der Summe der liquiditatsabschépfenden Faktoren.

Summe

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

noten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wo-
ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur noch
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[1l. 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
2008 Febr. 1. 1330,9 201,5 143,0 9,1 133,9 34,5 14,5 14,5 -
8. 13283 201,4 140,8 9,1 131,7 37,0 15,0 15,0 -
15. 13481 201,4 140,7 9,1 131,6 30,3 14,6 14,6 -
22. 13389 201,3 139,3 9.1 130,2 30,7 14,3 14,3 -
29. 13388 201,3 137,9 9,1 128,8 24,7 14,6 14,6 -
Marz 7. 13329 201,2 136,4 9,0 127,3 26,7 15,2 15,2 -
14. 1367,1 201,2 139,1 9,0 130,2 24,4 14,8 14,8 -
20. 1378,7 201,1 139,4 9,0 130,4 25,3 14,8 14,8 -
28. 13933 201,1 140,9 9.0 131,8 34,6 14,9 14,9 -
April 4. 3) 13714 3) 209,7 3) 136,7 8,7 3) 128,0 3) 31,7 14,8 14,8 -
1. 1361,8 209,7 136,2 8,8 127,4 41,7 14,9 14,9 -
18. 1433,2 209,7 138,2 8, 129,4 40,5 15,8 15,8 -
25. 1405,9 209,6 138,7 8,8 129,9 40,1 15,9 15,9 -
Mai 2. 1399,8 209,6 138,0 8,7 129,2 39,6 16,3 16,3 -
9. 1392,9 209,6 137.3 8,7 128,6 48,2 15,4 15,4 -
16. 1440,9 209,6 138,4 9.4 129,0 47,8 15,3 15,3 -
23. 14238 209,6 138,4 9,4 129,0 53,3 15,7 15,7 -
30. 1423,2 209,5 136,3 9,4 126,9 54,9 15,6 15,6 -
2008 Juni 6. 1407,7 209,5 136,2 9,4 126,8 55,3 15,1 15,1 -
13. 1442,6 209,4 135,7 9,4 126,3 55,5 14,8 14,8 -
20. 1441,2 209,4 136,1 9,4 126,7 55,2 14,9 14,9 -
27. 1462,7 209,4 135,3 9.3 125,9 56,3 14,7 14,7 -
Juli 4, 3) 14049 209,0 3) 137,6 9,3 3) 128,3 55,3 15,1 15,1 -
1. 1452,2 209,0 136,0 9,2 126,8 55,8 15,2 15,2 -
18. 14273 208,9 131,8 9,2 122,5 56,6 16,7 16,7 -
25. 1450,9 208,4 135,5 9,2 126,3 54,9 15,2 15,2 -
Aug. 1. 1444,6 208,3 136,9 9,3 127,6 54,7 16,4 16,4 -
8. 1441,6 208,3 137,0 9,3 127,7 54,6 17,0 17,0 -
15. 1460,2 208,3 136,6 9,3 127,3 59,1 16,3 16,3 -
22. 1435,0 208,3 136,0 9,3 126,7 58,4 15,8 15,8 -
29 14491 208,3 135,4 9,3 126,1 55,1 15,4 15,4 -
Sept. 5. 1441,0 208,2 135,2 9,3 125,9 55,5 15,0 15,0 -
12 1457,7 208,2 134,7 9,2 125,6 55,6 15,5 15,5 -
19. 1460,6 208,1 131,2 9,2 122,0 85,5 16,1 16,1 -
26. 15185 208,1 134,4 9,2 125,2 103,2 15,0 15,0 -
Okt. 3. 3) 17587 3) 220,4 3) 148,6 3) 9,8 3) 138,8 3) 132,2 13,9 13,9 -
Deutsche Bundesbank
2006 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) 373,55 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 -
Ookt. 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 -
Febr. 432,2 62,4 30,8 2,4 28,4 - 0,3 0,3 -
Mérz 3) 453,4 3) 65,1 3) 30,0 23 3) 27,6 4,5 0,3 0,3 -
April 439,6 65,1 31,1 23 28,7 8,1 0,3 0,3 -
Mai 439,2 65,1 30,2 2,5 27,6 14,5 0,3 0,3 -
Juni 447,2 64,9 3) 30,3 2,5 3) 27,8 12,2 0,3 0,3 -
Juli 435,9 64,9 29,1 2,5 26,6 9,4 0,3 0,3 -
Aug. 449,0 64,9 29,1 2,5 26,7 10,1 0,3 0,3 -
Sept. 3) 519,7 3) 68,8 3) 31,1 2,6 3) 28,5 3) 39,1 0,3 0,3 -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken

der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-
sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
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[ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute
im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an | Wertpapiere
Langer- Kreditin- in Euro von
Hauptre- fristige Spitzenre- |Forderungen |stitute Ansassigen Stand am
finanzie- Refinanzie- |Feinsteue- |Struktu- finanzie- aus dem des Euro- im Euro- Forderungen Aus-
rungsge- rungsge- rungsopera- |relle Ope-  |rungs- Margen- Waéhrungs- |Wahrungs- an offentliche |Sonstige weisstichtag/
insgesamt schafte schafte tionen rationen fazilitat ausgleich gebiets gebiet Haushalte/Bund| Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
436,0 167,5 268,5 - - 0,0 0,0 30,7 99,3 38,6 332,7| 2008 Febr. 1.
430,4 161,5 268,5 - - 0,4 0,0 30,6 100,7 38,6 333,7 8.
456,0 187,5 268,5 - - - 0,0 31,0 102,0 38,6 333,4 15.
446,5 178,0 268,5 - - 0,0 0,0 31,4 104,8 38,6 331,9 22.
451,5 183,0 268,5 - - - 0,0 30,8 106,1 38,6 3333 29.
447,0 178,5 268,5 - - 0,0 0,0 31,2 107,5 38,6 329,1 Marz 7.
476,5 209,0 267,4 - - 0,0 0,0 33,5 107,3 38,6 331,6 14.
484,6 201,7 267,4 15,0 - 0,5 0,0 34,2 107,3 38,6 333,2 20.
484,5 216,1 268,4 - - - 0,0 34,8 108,3 38,6 3354 28.
444,6 151,4 293,1 - - 0,0 0,0 34.2| 3 109,6 386| 3 3516 April 4.
425,0 131,6 293,1 - - 0,2 0,0 35,2 109,6 38,6 350,9 1.
499,5 204,5 295,0 - - 0,0 0,0 34,6 109,3 38,6 347,0 18.
468,0 173,0 295,0 - - 0,0 0,0 34,8 109,4 38,6 350,7 25.
465,0 170,0 295,0 - - 0,0 0,0 32,0 110,0 38,0 351,3 Mai 2.
445,0 150,0 295,0 - - 0,0 0,0 34,6 110,6 38,0 354,1 9.
486,6 191,5 295,0 - - 0,1 - 33,9 112,2 38,0 359,0 16.
461,9 176,5 285,0 - - 0,4 0,0 32,5 12,4 38,0 362,1 23.
455,8 170,0 285,0 - - 0,8 0,0 32,1 114,0 38,0 366,9 30.
438,0 153,0 285,0 - - - 0,0 31,4 114,9 38,0 369,3| 2008 Juni 6.
466,0 191,0 275,0 - - 0,0 0,0 30,4 115,2 38,0 377.6 13.
463,0 188,0 275,0 - - 0,0 0,0 30,6 115,3 38,0 378,7 20.
483,0 208,0 275,0 - - - 0,0 31,7 114,7 38,0 379,7 27.
429,5 154,5 275,0 - - 0,0 - 309| 3 112,6 37,5| 3 3774 Juli 4
475,2 175,0 300,0 - - 0,2 0,0 32,1 112,9 37,5 378,6 11.
455,1 155,0 300,0 - - - 0,0 33,9 110,2 37,5 376,7 18.
475,5 175,5 300,0 - - 0,0 0,0 35,0 112,0 37,5 376,9 25.
466,0 166,0 300,0 - - - 0,0 35,2 11,7 37,5 377.9 Aug. 1.
460,0 160,0 300,0 - - - 0,0 35,9 110,6 37,5 380,7 8.
476,1 176,0 300,0 - - 0,1 0,0 36,9 110,0 37,5 379,4 15.
451,0 151,0 300,0 - - - 0,0 37,3 109,8 37,5 380,9 22.
467,0 167,0 300,0 - - 0,0 0,0 38,2 11,1 37,5 381,2 29.
460,0 160,0 300,0 - - 0,0 0,0 37,6 109,7 37,5 382,2 Sept. 5.
476,5 176,5 300,0 - - - 0,0 40,6 110,0 37,5 379,2 12.
450,3 150,0 299,0 - - 1.3 0,0 43,5 110,3 37,5 378,2 19.
487,3 180,0 300,5 - - 6.8 0,0 46,4 11,3 37,5 3754 26.
635,1 190,0 420,5 - - 24,6 0,0 75,5| 3 113,1 37,4| 3) 3823 Okt. 3.
Deutsche Bundesbank
232,0 155,2 76,7 - - 0,0 - 3,0 - 4,4 34,0| 2006 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 - - - - 3,3 - 4,4 41,0 Juli
210,4 89,9 120,5 - - 0,0 - 33 - 4,4 66,5 Aug.
2233 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 1331 134,8 - - 0,1 - 13,1 - 44| 3) 98,4 Dez.
172,7 47,0 125,7 - - 0,0 - 17,3 - 4,4 120,9| 2008 Jan.
178,7 59,0 119,7 - - - - 18,5 - 4,4 1371 Febr.
213,1 98,4 103,5 11,2 - 0,0 - 20,6 - 44| 3) 1154 Marz
192,5 80,1 112,4 - - 0,0 - 19,9 - 4,4 118,1 April
184,5 71,2 113,2 - - 0,1 - 19,9 - 44 120,2 Mai
192,4 86,5 105,9 - - 0,0 - 18,4 - 4,4 124,3 Juni
184,5 75,5 109,0 - - 0,0 - 20,3 - 4,4 122,9 Juli
180,4 76,6 103,8 - - 0,0 - 22,9 - 4,4 136,8 Aug.
223,5 69,2 153,5 - - 0,8 - 25,2 - 44| 3 1272 Sept.
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fir Monatsultimo. — 2 Quelle: EZB. — 3 Verénderung Uberwiegend aufgrund

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

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenuber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenuber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegenuber |aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit 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
1330,9 652,6 199,2 198,5 0,5 - - 0,3 0,3 - 55,1 47,8 7,2
1328,3 653,4 197,2 196,5 0,4 - - 0,4 0,3 - 52,1 45,1 7,0
1348,1 653,0 222,9 222,3 0,2 - - 0,4 0,3 - 52,6 45,5 71
1338,9 650,6 205,8 205,1 0,2 - - 0,4 0,2 - 66,3 58,9 7,4
1338,8 654,0 195,6 194,9 0,2 - - 0,6 0,2 - 80,7 731 7,6
1332,9 657,3 196,3 195,8 0,2 - - 0,3 0,2 - 69,4 62,0 7,5
1367,1 658,7 229,5 229,0 0,2 - - 0,3 0,2 - 71,0 63,5 7,5
1378,7 665,7 220,6 219,6 0,7 - - 0,3 0,2 - 80,7 72,9 7,8
13933 661,0 224,6 223,4 1,0 - - 0,2 0,2 - 84,8 771 7,7
5 13714 662,6 195,6 194,7 0,6 - - 0,3 0,2 - 76,3 68,8 7,5
1361,8 662,3 175,5 174,9 0,3 - - 0,3 0,2 - 75,1 67,6 7.5
1433,2 662,8 247,0 246,3 0,3 - - 0,4 0,2 - 72,6 65,0 7,7
1405,9 664,3 197,4 196,9 0,1 - - 0,3 0,2 - 90,4 83,1 7.3
1399,8 671,7 209,3 209,1 0,1 - - 0,2 0,2 - 65,1 57,6 7,6
1392,9 673,5 195,5 194,8 0,5 - - 0,2 0,2 - 61,6 54,3 7.3
1440,9 671,1 233,4 233,2 0,0 - - 0,2 0,2 - 72,9 65,4 7.5
1423,8 669,3 195,5 195,4 0,1 - - 0,0 0,2 - 88,5 81,1 7,3
1423,2 672,0 207,6 207,5 0,1 - - 0,0 0,2 - 71,9 64,7 7.2
1407,7 675,6 195,1 195,1 0,1 - - 0,0 0,2 - 66,5 59,6 6,9
1442,6 675,0 225,9 225,9 0,1 - - 0,0 0,1 - 65,8 58,8 71
1441,2 674,3 216,0 215,8 0,0 - - 0,2 0,2 - 74,9 67,9 7.1
1462,7 677,4 227,2 226,5 0,7 - - 0,0 0,2 - 81,4 74,4 7,0
5 1404,9 683,9 179,3 179,1 0,3 - - 0,0 0,3 - 66,9 59,9 7,0
1452,2 685,6 236,2 236,1 0,1 - - 0,0 0,2 - 59,6 52,6 7,0
1427,3 685,1 215,7 215,6 0,1 - - 0,0 0,2 - 56,8 49,9 6,9
1450,9 683,9 208,7 208,6 0,1 - - 0,0 0,3 - 87,8 81,0 6,8
1444,6 688,6 214,8 214,7 0,1 - - 0,0 0,2 - 66,4 59,5 6,9
1441,6 690,3 2111 211,0 0,1 - - 0,0 0,2 - 63,5 56,8 6,7
1460,2 690,2 232,9 232,8 0,0 - - 0,0 0,1 - 57,5 50,8 6,7
1435,0 683,7 214,4 214,3 0,1 - - 0,0 0,1 - 58,4 51,4 7,0
1449,1 683,5 204,3 204,1 0,2 - - 0,0 0,2 - 85,0 78,0 71
1441,0 684,6 210,8 210,7 0,1 - - 0,0 0,1 - 68,5 61,5 7,0
1457,7 682,7 229,8 229,7 0,1 - - 0,0 0,1 - 67,5 60,5 7.0
1460,6 681,3 215,1 213,3 1,8 - - 0,0 0,1 - 54,4 46,4 8,0
1518,5 681,7 243,5 215,4 28,1 - - 0,0 0,3 - 62,3 55,4 6,9
5) 17587 693,2 386,1 153,4 38,9 193,8 - 0,1 0,2 - 79,0 71,4 7,6
Deutsche Bundesbank
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) 394,0 173,1 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 4837 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
432,2 1771 54,3 54,2 0,2 - - - - - 0,6 0,1 0,5
50 4534 179,0 70,1 69,3 0,8 - - - - - 0,6 0,1 0,5
439,6 181,4 53,4 53,3 0,1 - - - - - 0,7 0,0 0,7
439,2 182,0 50,5 50,4 0,0 - - - - - 0,5 0,0 0,4
447,2 183,8 56,0 55,1 0,9 - - - - - 0,5 0,0 0,4
435,9 186,0 41,2 40,9 0,4 - - - - - 0,4 0,0 0,4
449,0 185,1 50,6 50,5 0,1 - - - - - 0,4 0,0 0,3
5) 519,7 185,3 11,5 65,8 45,7 - - - - - 0,7 0,1 0,6
* 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-W&hrungsgebiets. Die Ausweispo-
sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden am
Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Eurosystem:
Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur Monats-
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legungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknoten-
umlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als
JIntra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten”
ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes an in Umlauf befind-
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[ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets

lichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die

NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in

ihrer

Bilanz den Anteil

am

Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital
der EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB
zugeteilten Euro-Banknoten gemdB dem oben erwahnten Rechnungs-
legungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen

Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenuber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwé&hrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere |fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Wahrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen |Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM Il |ziehungsrechte |Passiva3) |noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
48,8 1.3 19,3 19,3 - 53 131,7 - 147,7 69,7
48,7 1,0 19,7 19,7 - 53 133,3 - 147,7 69,7
42,0 1,2 19,6 19,6 - 5.3 133,4 - 147,7 70,2
41,4 1,1 18,6 18,6 - 5,3 131,5 - 147,7 70,5
34,4 0,8 18,6 18,6 - 5.3 130,9 - 147,7 70,6
35,4 0,9 18,8 18,8 - 5,3 131,0 - 147,7 70,6
36,1 0,6 19,4 19,4 - 53 128,1 - 147,7 70,6
36,8 1,5 18,8 18,8 - 5.3 130,7 - 147,7 70,6
47,6 1,3 19,6 19,6 - 5.3 130,6 - 147,7 70,6
48,0 1,2 9 18,0 5 18,0 - 51| 5 136,6 - 9 156,2 71,4
57,4 0,8 18,5 18,5 - 5,1 139,1 - 156,2 71,4
58,4 0,8 19,1 19,1 - 5,1 139,5 - 156,2 71,4
58,1 0,9 19,3 19,3 - 5,1 142,2 - 156,2 71,8
57,9 1,7 17,5 17,5 - 5,1 143,3 - 156,2 71,8
66,7 1,5 19,1 19,1 - 5,1 142,7 - 156,2 71,8
66,0 1,9 18,4 18,4 - 5,1 143,8 - 156,2 71,9
73,9 2,9 16,3 16,3 - 5.1 144,0 - 156,2 71,9
73,4 2,3 16,5 16,5 - 5,1 146,1 - 156,2 71,9
72,3 2,4 16,6 16,6 - 5,1 146,0 - 156,2 71,7
76,9 1.6 17.1 17.1 - 5,1 1471 - 156,2 71,7
77,5 1,8 16,6 16,6 - 5,1 146,8 - 156,2 71,7
77,5 3,0 15,6 15,6 - 5,1 147,4 - 156,2 71,7
77,7 1.8 20,0 20,0 - 5,1 5) 145,8 -1 5 152,4 71,7
76,7 2,5 18,2 18,2 - 5,1 144,0 - 152,4 71,7
78,3 1.8 16,0 16,0 - 5,1 144,3 - 152,4 71,7
78,0 2,9 16,3 16,3 - 5,1 144,0 - 152,4 71,7
78,9 2,1 18,3 18,3 - 5,1 146,0 - 152,4 71,7
78,2 1,4 19,5 19,5 - 5,1 148,4 - 152,4 71,7
81,7 1,2 19,4 19,4 - 5,1 148,0 - 152,4 71,7
81,4 1.3 18,3 18,3 - 5,1 148,2 - 152,4 71,7
80,1 0,9 17,3 17,3 - 5,1 148,7 - 152,4 71,7
79,0 1.3 17,3 17,3 - 5,1 150,2 - 152,4 71,7
78,3 1,0 17,2 17,2 - 5,1 151,9 - 152,4 71,7
108,4 1.5 15,3 15,3 - 5,1 155,3 - 152,4 71,7
127,5 2,1 16,1 16,1 - 5,1 156,0 - 152,4 71,7
161,6 1,3 9 250( 9 25,0 - 54| 5 166,5 -1 9 168,7 71,7
Deutsche Bundesbank
3,9 0,0 1.4 1.4 - 1.4 12,4 86,3 46,4 5,0
3,7 0,0 1.1 1.1 - 1.4 13,0 84,3 45,9 5,0
3,8 0,0 1,6 1,6 - 1,4 12,9 85,5 45,9 5,0
3,7 0,0 1,2 1,2 - 1,4 13,5 86,5 45,9 5.0
3,8 0,0 1.3 1.3 - 1.4 10,1 87,5| 9 47,4 5,0
3,8 0,0 2,5 2,5 - 1,4 10,0 87,5 47,4 5.0
4,0 0,0 3,0 3,0 - 1,4 10,8 90,4 47,4 5.0
3,8 0,0 2,3 2,3 - 1.4 12,4 91,6 5 44,9 5,0
41 0,0 2,2 2,2 - 1,4 11,6 92,1 44,9 5,0
4,1 0,0 2,2 2,2 - 1.4 12,6 94,4 44,9 5,0
5.4 0,0 2,6 2,6 - 1,3 13,6 96,1| 5 49,5 5.0
7,9 0,0 2,3 2,3 - 1,3 13,0 97,5 49,5 5.0
11,1 0,0 2,0 2,0 - 1,3 14,1 98,6 49,5 5,0
14,0 0,0 2,0 2,0 - 1,31 » 131 99,5| 5 55,0 5.0
18,4 0,0 2,6 2,6 - 1,3 13,3 100,2 55,0 5.0
19,4 0,0 3,0 3,0 - 1,3 14,1 102,4 55,0 5,0
21,7 0,0 33 33 - 1,3 10,7 103,7| 5 58,1 5.0
21,2 0,0 4,3 4,3 - 1,3 10,2 104,1 58,1 5,0
21,2 0,0 3,2 3,2 - 1,3 11,3 106,3 58,1 5,0
19,6 0,0 3,9 3,9 - 1,3 12,5 107,2| 5 57,4 5,0
22,1 0,0 3,0 3,0 - 1,3 12,2 107,4 57,4 5,0
24,0 0,0 2,4 2,4 - 1,3 13,1 109,8 57,4 5.0
24,7 0,0 2,1 2,1 - 1,3 » 151 111,8| 5) 62,2 5,0

Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Eurosystem-Forderung/Verbindlich-
keit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. — 3 Fur

Deutsche Bundesbank: einschl.

noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

noten. — 4 Quelle: EZB. — 5 Veréanderungen Uberwiegend aufgrund der
Neubewertung zum Quartalsende.
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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
5678,5 17,2 1836,9 1635,0 1081,4 553,6 201,9 161,8 40,1 31274 2958,6 23264 20934
6 083,9 16,1 1977,4 1724,2 1108,9 615,3 253,2 184,5 68,6 3249,9 3062,6 24457 2 186,6
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 3340,2 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 30834 2479,7 22238
6 859,4 15,3 2276,0 1762,5 1148,4 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 22263
7154,4 16,4 2314,4 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 3061,8 2556,0 2288,8
7141,2 13,6 22937 1712,4 1126,3 586,2 581,3 365,9 215,3 3506,4 31233 2560,4 22684
7154,4 16,4 23144 1718,6 1138,6 580,0 595,8 376,8 219,0 34621 3085,5 2536,1 22419
7192,4 13,3 2308,2 17111 11381 573,0 597,1 378,2 218,9 3496,9 3109,2 2 554,6 22527
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
7 288,3 13,5 2364,4 1749,8 1180,5 569,3 614,6 378,3 236,3 3496,5 3100,8 2 555,8 22613
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 2 253,1
7 381,7 14,2 2 396,3 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
7 500,9 14,4 2438,4 1756,8 1201,2 555,6 681,5 429,9 251,7 3493,0 3074,0 2552,6 2278,5
7500,5 14,5 2453,6 17709 1208,5 562,4 682,7 430,2 252,5 3485,7 3058,5 25437 22784
7 553,6 14,1 2489,4 17915 1226,5 565,1 697,9 443,9 253,9 34823 3057,5 25441 2279,6
7592,4 17,8 2523,4 1847,9 1290,4 557.5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2 556,0 2288,8
75741 14,1 2 506,6 17988 12404 558,5 707,8 454,1 253,7 3530,9 3084,8 2585,0 22973
7 596,6 13,6 2512,7 1806,7 1250,0 556,7 706,0 450,6 255,5 3521,3 3079,8 2577,1 2306,5
7 641,7 14,2 2516,2 1818,8 1262,4 556,4 697,4 442,9 254,5 3561,3 30959 2593,5 2316,4
77259 13,9 2520,4 1824,8 1264,1 560,7 695,6 445,9 249,7 3609,6 3145,8 2632,0 2323,2
77291 14,1 2540,8 1844,9 12741 570,9 695,8 436,6 259,3 3596,2 3130,8 2620,8 2326,7
7 688,7 13,8 2556,9 1855,1 1281,7 573,3 701,8 436,9 265,0 3576,9 30987 2604,6 23337
76754 14,2 25325 18339 1263,1 570,8 698,6 430,6 268,1 3587,8 3110,1 2616,3 2341,6
7744,7 14,2 2556,0 1860,3 1284,2 576,2 695,7 427,4 268,3 3619,5 3137,0 26453 2344,2
Veranderungen "
401,5 - 1,2 143,0 91,7 28,1 63,6 51,4 22,8 28,6 123,2 105,4 116,8 89,5
244,9 - 14 91,0 50,7 30,3 20,5 40,3 34,5 58 55,1 23,9 50,4 48,1
165,7 33 63,6 6,5 23,7 - 171 57.1 51,9 52 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 13,1 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
509,7 1,5 210,1 132,5 153,3 - 208 77,6 41,6 36,0 54,1 - 10 38,6 53,1
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 32,3 32,2 33,8 - 1,6 0,1 - 83 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 - 21,9 - 37
- 60 - 05 - 10 - 19,0 - 99 - 90 18,0 9,0 9,0 - 275 - 343 - 21,0 8,1
- 44 - 03 - 233 - 15,0 - 95 - 54 - 83 - 8,8 0,5 7,2 10,4 5,5 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 21,7 231 - 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
39,4 3,7 34,3 56,7 64,0 - 73 - 224 - 225 0,2 5,8 4,9 12,5 9,6
- 31,3 - 37 - 33,0 - 63,9 - 659 2,0 30,9 31,6 - 07 35,9 26,2 32,1 10,5
33,0 - 05 6.4 8,0 9,6 - 16 - 16 - 3,5 1,9 - 79 - 41 - 69 10,1
66,1 0,6 3,9 12,3 12,5 - 01 - 84 - 7.7 - 07 44,0 18,4 18,3 11,7
81,6 - 03 54 8,0 2,8 5,2 - 26 2,2 - 438 49,9 50,6 39,1 7.3
5,2 0,2 22,9 20,5 10,2 10,2 2,5 - 71 9,6 - 12,8 - 143 - 10,6 4,0
- 254 - 04 23,5 14,5 7.6 6,8 9,0 33 5.8 - 16,9 - 306 - 14,8 7.8
- 11 0,4 - 85 - 54 - 52 - 02 - 31 - 6,3 3,2 10,1 11,4 11,7 7.8
78,9 0,0 29,6 32,3 27,0 53 - 28 - 3,2 0,4 31,1 26,8 28,9 2,9
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung 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-

20%

Briche  sind

in den

Veranderungswerten

ausgeschaltet  (siehe
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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
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
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
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
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
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
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
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7
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
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
292,0 562,9 393,2 169,8 383,2 229,9 88,8 153,2 26,1 127,2 1148,4 916,9 179,0
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
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
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
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
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
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
276,3 533,9 372,3 161,6 412,5 263,2 103,1 149,2 25,5 123,8 1282,6 996,3 204,3
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
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
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
265,3 514,8 364,6 150,3 427,1 292,8 121,4 134,4 24,9 109,4 13253 1022,3 221,5
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
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
287,6 499,9 357,1 142,8 446,1 309,7 141,2 136,4 25,9 110,5 1307,3 1006,0 215,2
270,6 502,7 3534 149,3 441,5 302,8 135,7 138,7 26,1 112,7 1326,0 1022,5 223,1
2771 502,5 350,9 151,5 465,4 326,3 140,3 139,1 26,2 112,9 1327,0 10358 223,0
308,7 513,8 355,9 158,0 463,8 326,7 143,2 1371 26,0 11,1 1347,9 1061,0 234,1
294,2 509,9 350,7 159,3 465,4 330,3 146,5 135,1 26,0 109,1 1342,9 1054,7 235,2
270,9 494,1 349,4 144,7 478,3 340,1 158,3 138,1 26,2 111,9 1303,5 1013,6 237,6
274,7 493,8 349,6 144,2 477,7 3431 161,9 134,6 26,0 108,7 1299,8 1011,4 241,2
301,1 491,7 349,0 142,8 482,4 349,9 167,7 132,6 26,4 106,2 1316,1 1026,9 239,0
Veranderungen
27,3 - 114 - 67 - 46 17,8 16,8 7,2 1,0 - 03 1,2 103,9 71,9 32,5
2,4 - 26,5 - 98 - 16,7 31,3 24,3 7,7 7,0 2,2 4,8 110,1 86,6 - 99
6,2 - 08 - 20,2 19,4 18,3 15,9 12,0 2,4 - 06 3,0 65,7 64,1 - 04
- 43 0,8 - 87 9,6 6,6 13,4 2,7 - 68 - 08 - 60 116,2 98,5 - 415
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
21,7 - 23,0 - 143 - 86 45,5 27,4 2,1 18,2 4,6 13,5 57,7 31,6 - 22,2
19,3 - 31,0 - 186 - 124 54,5 59,6 20,9 - 51 - 13 - 38 205,9 165,7 9,8
- 14,6 - 39,6 - 29,3 - 10,3 55,1 73,7 41,5 - 18,6 0,0 - 18,6 2229 136,8 21,1
2,5 - 133 - 29 - 104 - 64 - 19 - 36 - 45 0,0 - 45 25,8 19,0 4,8
11,5 5,5 - 1,2 6,7 9,4 4,2 3,8 52 - 03 5,5 17,3 9,9 - 10,2
- 10,7 - 57 - 43 - 14 4,6 6,7 3,1 - 21 - 01 - 20 27,4 13,5 2,2
3,8 - 38 - 56 1,8 4,6 4,8 2,2 - 02 - 06 0,4 20,6 17,4 - 1.8
30,4 2,7 1,5 1,2 2,7 6,3 1,0 - 35 0,4 - 40 23,9 18,5 7,4
- 182 - 04 - 21 1,7 8,4 5.9 2,9 2,5 - 07 3,3 10,1 - 49 12,4
- 291 - 132 - 61 - 71 6,8 9,2 4,8 - 23 0,6 - 30 24,6 19,4 - 17
1,1 4,9 5.6 - 07 - 32 1,7 - 29 - 50 - 02 - 48 13,3 12,4 - 13
- 34 - 11,7 - 64 - 53 54 11,5 12,0 - 62 0,5 - 66 54 - 25 7,5
1.4 - 57 - 54 - 03 5.7 9,4 5.1 - 37 - 07 - 29 48,4 47,0 9,3
- 36| - 33/ - 15/ - 18 11,5 11,5 5.4 0,1 01| - 01 43| - 97| - 03
- 07 - 14 - 17 0,3 - 17 3,3 1,2 - 50 0,5 - 55 28,3 16,7 11
2,9 - 76 - 21 - 54 0,9 - 08 3,0 1,7 0,6 1,0 - 08 - 09 - 37
21,6 - 58 - 36 - 22 9,7 4,4 9,9 53 - 01 54 - 12,6 - 10,3 - 17,9
- 17,0 2,8 - 37 6,5 - 38 - 62 - 50 2,4 0,2 2,2 28,6 24,6 6,4
6,7 0,1 - 24 2,5 25,6 25,2 5.4 0,4 0,2 0,2 21,5 30,8 - 39
31,8 11,5 4,7 6,8 - 07 1,3 3,8 - 21 - 02 - 18 16,5 20,9 10,2
- 14,6 - 38 - 52 1,4 1,5 3,5 3,2 - 20 0,0 - 20 - 56 - 68 0,4
- 22,6 - 158 - 13 - 14,6 13,7 10,7 12,3 3,0 0,2 2,8 - 332 - 346 1,6
3,9 - 04 0,2 - 06 - 1,2 2,2 3,4 - 35 - 03 - 32 - 60 - 41 2,8
26,0 - 21 - 06 - 15 4,3 6,4 5.6 - 21 0,4 - 25 16,3 15,5 1,9

auch Anmerkung * in Tabelle II,1). — 2 EinschlieBlich Schuldverschreibungen
aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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T8 DEUTSCHE
*«#8 BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Oktober 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
Zeit summe gesamt Inland landern gesamt sammen | féllig sammen |Jahren sammen |3 Monaten|sammen |féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1999 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
2000 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
2001 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
2002 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
2003 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
2004 6617,4 15284 12708 257,6 2264,2 2148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
2005 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
2006 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
2007 7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 751 19,6
2006 Nov. 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
Dez. 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
2007 Jan. 7192,4 1619,6 1334,6 285,1 24448 23411 744,5 10144 313,0 582,2 481,3 60,0 14,2
Febr. 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
Marz 7 288,3 1652,4 1368,1 284,3 2 455,8 2350,8 745,9 1026,3 324,4 578,5 474,2 61,7 15,7
April 7 357,2 1669,5 1370,7 298,7 2469,9 2 366,6 745,8 1046,2 342,2 574,6 470,0 59,6 13,5
Mai 7389,3 1664,2 1356,6 307,6 2485,4 2376,3 751,7 1054,5 349,9 570,1 465,8 60,3 16,0
Juni 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
Juli 73712 1650,1 1351,7 298,5 2508,2 2401,0 764,7 1074,7 366,9 561,6 456,0 64,2 15,4
Aug. 74174 1665,0 1359,9 305,1 2523,9 24183 759,1 1101,4 393,4 557,8 452,1 63,0 13,6
Sept. 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
Okt. 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
Nov. 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
Dez. 7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 1193,3 477,9 555,4 446,0 751 19,6
2008 Jan. 75741 1734,4 1393,6 340,7 2628,1 25141 770,0 1193,6 476,6 550,5 441,2 74,1 22,1
Febr. 7 596,6 1736,2 1395,6 340,6 26384 25259 768,8 1209,6 491,5 547,6 439,2 73,7 19,1
Marz 7 641,7 17593 1432,8 326,5 2 644,7 2524,5 769,7 1211,0 492,4 543,8 437,5 79,3 26,3
April 77259 1790,8 1439,8 351,1 2649,4 2535,5 758,9 1236,8 517,2 539,8 434,8 76,4 23,7
Mai 77291 1785,2 1443,6 341,6 2670,6 2550,5 761,5 12527 533,4 536,3 432,8 80,4 26,1
Juni 7 688,7 1764,2 14489 315,3 2670,8 2551,5 768,8 1249,3 530,1 533,4 430,7 79,8 27,1
Juli 76754 1749,7 1439,1 310,6 26759 2557,0 746,2 1283,0 563,6 527,9 425,6 81,7 27,3
Aug. 7 744,7 17533 1446,9 306,3 2 688,1 2569,2 748,7 1296,8 577,6 523,6 422,5 81,6 27,1
Veranderungen "
2000 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
2001 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
2002 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
2003 83,5 3,8 - 33 7.1 44,7 50,3 48,8 - 13,6 - 31,6 15,1 28,0 - 38 1,4
2004 207,5 62,3 42,9 19,5 53,5 64,9 26,3 25,5 - 83 13,1 14,7 - 93 - 04
2005 197,2 32,8 26,9 5,9 65,0 75,5 69,4 7.3 - 69 - 1,2 2,9 - 80 0,5
2006 349,0 105,5 81,5 24,0 123,0 118,6 30,4 105,0 77,1 - 16,8 - 31,7 0,5 4,4
2007 509,7 148,4 134,8 13,6 185,2 177.3 24,5 183,9 167,8 - 31,1 - 414 13,7 5,6
2006 Dez. 13,9 19,1 28,2 - 91 26,1 30,7 3,4 22,2 16,5 5,1 3,1 - 18 0,9
2007 Jan. 33,9 - 19,2 - 143 - 49 - 50 - 08 - 14 5,0 2,8 - 44 - 62 - 22 0,3
Febr. 46,3 4,9 4,9 0,1 2,6 4,2 0,2 5.9 44 - 18 - 38 - 1,8 - 08
Marz 61,6 29,4 29,3 0,1 9,2 5,9 1,5 6,1 7,0 - 18 - 33 3,6 2,3
April 77,8 18,6 3,2 15,4 14,0 15,6 - 04 20,0 17,9 - 39 - 41 - 19 - 21
Mai 28,0 - 58 - 143 8,5 15,3 9,5 5,8 8,2 7.7 - 45 - 42 0,6 2,4
Juni - 60| - 90 27| - 17 21,5 18,3 84 13,4 105 - 35| - 41 2,4 1,5
Juli - 44 - 27 - 58 3,1 1,0 6,7 4,8 7,0 6,6 - 51 - 57 1,6 - 20
Aug. 42,1 14,7 8,1 6,5 15,3 16,9 - 57 26,3 26,4 - 37 - 39 - 13 - 18
Sept. 101,2 35,8 21,9 13,9 28,3 23,7 9,8 16,9 12,6 - 30 - 36 59 3,1
Okt. 26,7 16,8 - 31 20,0 - 24 - 24 - 10,7 11,9 14,5 - 36 - 47 0,4 - 04
Nov. 63,1 5,9 16,5 - 10,6 43,6 36,3 28,4 11,0 10,2 - 31 - 41 1.6 2,5
Dez. 39,4 58,9 85,7 - 26,8 41,7 43,4 - 16,2 52,3 47,1 7.3 6,3 4.8 0,8
2008 Jan. - 313 - 61,6 -101,1 39,5 - 68 - 42 0,4 0,4 - 13 - 49 - 48 - 25 1,9
Febr. 33,0 3,0 2,4 0,6 10,8 12,2 - 09 16,1 14,9 - 29 - 21 - 02 - 30
Marz 66,1 26,4 38,4 - 12,0 7.6 - 07 1,5 1.6 1,2 - 37 - 16 5,9 7.3
April 81,6 32,6 7.9 24,8 4,7 10,6 - 11 25,8 24,7 - 41 - 27 - 26 - 23
Mai 5,2 - 1,2 4,0 - 52 19,2 15,0 2,6 15,9 16,3 - 35 - 21 2,1 0,5
Juni - 254 - 180 59 - 239 0,6 1,3 7.4 - 33 - 32 - 29 - 21 - 04 1,0
Juli - 11 - 17 3,0 - 47 51 54 - 22,7 33,6 33,5 - 56 - 51 1.9 0,3
Aug. 78,9 9,5 13,8 - 43 12,2 12,1 2,5 13,9 14,0 - 43 - 31 - 00 - 03
* 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 Bruiche sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (s. a. Anm. * in
IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschlieBlich Bauspar- Tabelle 1,1). — 2 Ohne Einlagen von Zentralregierungen. —
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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
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| 2006 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 3775 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.
49,6 18,9 2,3 1,8 40,0 37,4 42,1 28,8 1644,1 190,6 679,2 430,8 386,7| 2008 Jan.
52,3 23,6 2,3 1,8 38,7 37.1 45,9 29,0 1631,9 189,7 694,5 431,8 389,0 Febr.
50,7 23,0 2,3 1.8 40,8 37,6 46,7 27,2 16223 188,1 703,1 447,5 390,9 Marz
50,4 23,5 2,3 1.8 37,5 35,3 55,7 25,4 1628,2 195,8 729,3 442,8 404,2 April
52,0 24,6 2,3 1.8 39,7 36,7 56,0 24,6 1629,9 201,4 716,8 444.5 401,5 Mai
50,5 23,4 2,3 1,8 39,4 37,8 63,9 23,8 1641,4 2171 679,2 442,6 402,9 Juni
52,0 25,5 2,3 1,7 37,2 35,2 58,1 23,5 1644,8 222,2 674,8 443,6 405,0 Juli
52,3 26,4 2,3 1,7 37,3 36,3 63,1 23,2 1655,8 224,7 687,9 448,7 424,6 Aug.
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
8,1 13,0 0,0 - 01 - 58 - 43 8,1 - 34 20,4 48,7 49,1 42,9 59,1| 2007
- 27 - 08 0,0 0,0 - 29 - 18 - 10,5 0,0 - 46 - 1,2 - 148 - 20 0,5| 2006 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 - 13 - 00 - 00 5,2 3,7 - 15 0,3 7.1 0,4 9,0 5,8 - 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 52 - 77 8,4 0,6 Juli
0,5 0,4 0,0 - 00 - 03 - 07 2,7 - 27 - 86 2,8 16,4 - 29 71 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 5,7 3,7 51 - 01 - 25 8,7 5,0 0,3 5,8 Nov.
3,9 4,0 0,1 0,0 - 65 - 37 - 131 - 05 - 20,2 - 59 - 252 1,0 - 32 Dez.
- 44 - 38 0,0 0,0 - 02 - 09 15,4 0,2 6,7 8,3 22,8 2,6 - 10,6| 2008 Jan.
2,9 4,8 - 00 - 00 - 13 - 03 3,9 0,2 - 89 - 07 21,1 1.0 1,8 Febr.
- 14 - 04 - 00 0,0 2,3 0,7 0,8 - 1.8 - 35 - 15 17,9 16,9 1,9 Marz
- 03 0,5 - 00 - 00 - 33 - 23 9,0 - 18 5.5 7,7 23,5 - 39 12,0 April
1,6 1.1 - 00 - 00 2,2 1.4 0,2 - 08 1,6 4,5 - 12,8 1,8 - 29 Mai
- 13 - 11 - 00 - 00 - 03 1.1 7.9 - 08 14,0 15,8 - 341 4,1 0,9 Juni
1.6 2,1 - 00 - 00 - 22 - 26 - 58 - 03 4,5 57 - 58 1,5 1.4 Juli
0,2 0,9 - 00 - 00 0,1 1,1 5.1 - 03 12,7 4,2 131 33 23,4 Aug.

3 In Deutschland zé&hlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu
einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht
Januar 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht.
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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
2021 7 696,0 84,0 3162,3 2 306,2 808,1 3949,1 582,2 2611,0 1,6 732,3 161,7 338,9
2019 77820 67,8 3205,5 2347,2 810,1 3998,2 589,2 26237 1.5 764,2 160,7 349,8
2017 7 785,8 64,4 3221,4 2 339,2 827,4 3988,9 588,3 2632,4 1,5 745,0 160,6 350,5
2014 77451 68,6 32273 2332,1 829,5 3940,6 560,1 2 647,7 1.5 708,4 156,5 352,2
2008 77321 55,4 32121 2314,7 827,4 3948,2 566,3 2 656,9 1,4 702,7 160,2 356,1
2003 7802,4 62,4 3230,3 2325,5 833,2 3995,0 568,7 2677,6 1.4 727,0 160,1 354,6
Kreditbanken %
270 2325,2 20,3 967,0 819,7 131,9 1106,1 304,6 613,4 0,7 180,0 79,1 152,7
271 23714 23,5 975,7 826,7 133,8 1138,7 309,9 617,8 0,7 203,3 78,6 154,9
GroBbanken ©
5| 1443,2 9,8 636,0 545,7 80,0 612,8 185,5 294,4 0,5 127,2 72,4 112,2
5 1457,6 13,6 640,6 549,3 81,2 614,8 189,9 296,1 0,5 123,7 71,5 117,0
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
163 712,0 8,7 243,3 188,1 50,2 420,3 89,2 277,8 0,1 51,0 6,2 33,5
164 739,6 8,3 2431 187,1 50,9 450,2 90,3 280,0 0,1 77,7 6,5 31,4
Zweigstellen auslandischer Banken
102 170,0 1,9 87,6 85,9 1,7 | 73,0 29,9 41,1 0,0 1,8| 0,6 6,9
102 174,3 1.6 92,0 90,3 1,7 73,6 29,7 41,8 0,0 1,9 0,6 6,6
Landesbanken
10 1576,1 2,7 825,6 603,5 192,1 662,4 114,4 426,1 0,1 110,1 28,2 57,1
10 1590,7 3,9 832,7 609,2 192,5 669,1 111,0 435,6 0,1 11,2 28,2 56,8
Sparkassen
438 1043,3 18,0 265,4 117,9 138,2 721,4 61,4 561,9 0,4 97,5 19,8 18,7
438 1046,3 18,1 268,0 119,6 138,2 721,5 60,3 563,8 0,4 96,9 19,8 18,9
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 268,1 0,2 169,1 113,2 53,7 72,4 21,5 19,0 0,0 31,6 13,9 12,4
2 272,4 1,4 171,9 115,2 54,8 73,2 21,5 19,5 0,0 31,4 13,9 11,9
Kreditgenossenschaften
1225 638,1 12,7 174,0 78,4 89,0 420,6 35,7 335,6 0,2 48,8 10,8 20,0
1220 642,3 12,6 177,0 80,4 90,3 422,1 35,6 336,7 0,2 49,4 10,8 19,8
Realkreditinstitute
21 806,6 1,0 250,5 141,1 107,0 531,1 15,9 377,6 —| 136,8 1,2| 22,7
20 799,1 0,9 246,4 136,8 107,1 532,6 16,9 378,9 - 136,1 1,2 18,0
Bausparkassen
25 191,1 0,1 56,6 42,1 13,8 120,0 1,4| 107,4 . | 11,2 0,3 14,1
25 190,1 0,1 55,3 41,0 13,3 120,3 1.4 107,6 11,3 0,3 14,1
Banken mit Sonderaufgaben
17 883,6 0,3 503,7 398,8 101,7 314,2 11,4 216,0 —| 86,7 6,9 58,5
17 889,9 1.9 503,2 396,7 103,2 317,5 12,1 217,7 - 87,5 7.2 60,1
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
147 840,1 9,3 343,3 271,6 63,2 445,6 96,2 275,3 0,2 72,2 6,4 35,6
147 839,8 6,5 344,8 272,4 63,8 446,7 95,7 276,9 0,2 72,4 6,6 35,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8
45 670,1 7.4 255,6 185,6 61,5 372,6 66,3 2341 0,2 70,5 5,8| 28,7
45 665,5 5,0 252,8 182,1 62,1 373,0 66,0 235,1 0,2 70,5 6,1 28,6

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

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. bérsenfahiger nachrangig begebener
Inhaberschuldverschreibungen; ohne nicht bérsenfahige Inhaberschuld-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-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
2224,2 372,4 1851,8 2929,6 886,8 558,7 796,9 140,8 552,3 443,7 134,9 1705,3 363,4 473,5
22704 348,7 1921,7 2 955,0 877,6 594,7 798,3 158,9 548,2 441,0 136,2 1708,1 361,8 486,8
2 266,3 364,0 1902,3 2962,3 876,9 601,5 800,1 144,6 544,7 438,9 139,1 17111 362,3 483,9
2217,8 365,5 1852,3 2 960,2 894,3 583,3 800,3 139,8 541,8 436,8 140,5 1725,6 357,4 484,0
2 185,1 321,3 1863,8 2973,4 868,9 625,7 800,3 148,7 536,2 431,7 142,3 1726,3 361,1 486,1
2194,4 296,2 1898,3 2998,0 875,7 645,0 801,9 157,2 531,9 428,5 143,5 1742,2 361,2 506,5
Kreditbanken
| 803,2 188,4 614,8 970,0 418,3 285,8 141,5 97,4 104,6 82,2 19,9 261,3 116,9 173,7
808,2 177.0 631,1 982,7 425,7 290,9 141,6 102,6 104,0 81,5 20,4 264,8 117,2 198,6
GroBbanken ©
| 508,0 130,9 3771 554,4 217,2 180,5 86,9 88,5 61,9 58,3 7.9 202,0 74,7 104,1
506,2 118,4 387,8 566,3 229,4 180,8 86,6 93,8 61,4 57,7 8,2 204,8 74,7 105,5
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 172,0 34,0 138,0 381,4 181,6 97,1 48,3 8,4 42,7 239 11,8 59,4 36,9 62,2
1729 34,9 137,9 382,9 177.,5 102,0 48,7 8,6 42,6 23,8 12,1 60,0 37,2 86,6
Zweigstellen auslandischer Banken
| 1231 23,4 99,7 34,2 19,5 8,1 | 6,4 0,4 0,0 0,0 0,1 0,0 5,2 7.4
129,1 23,7 105,4 33,4 18,8 8,1 6,4 0,2 0,0 0,0 0,1 0,0 53 6,5
Landesbanken
| 552,3 56,1 496,2 411,5 62,2 133,0 201,3 46,9 13,5 13,1 1.5 | 479,0 63,3 70,0
554,7 47,5 507,1 416,5 60,4 138,8 202,5 51,5 13,4 13,1 1,5 483,4 63,7 72,4
Sparkassen
| 209,0 22,6 186,4 679,7 222,6 85,7 14,3 - 265,8 205,4 91,3 46,8 56,1 51,8
208,5 23,0 185,4 682,9 223,5 89,1 14,4 - 263,8 203,9 92,0 46,7 56,1 52,2
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 138,3 24,1 114,1 48,5 9,8 19,5 17,8 4,4 —| - | 1.5 53,5 10,9 16,9
143,6 23,3 120,4 46,8 8,3 19,3 17,7 3,1 - - 1,5 54,3 10,9 16,7
Kreditgenossenschaften
| 93,8 7.4 86,4 437,0 148,2 81,2 29,0 - 151,5 130,1 27,1 38,6 38,6 30,1
95,2 6,9 88,3 439,1 148,8 83,7 29,4 - 149,9 129,2 27,4 39,1 38,6 30,4
Realkreditinstitute
| 173,9 4,6 169,3 194,2 2,9 12,8 177.6 - 0,5 0,5 0,3 389,3 22,5 26,7
170,3 3,4 166,9 195,3 3,7 13,0 178,1 - 0,5 0,5 0,0 388,4 21,7 23,4
Bausparkassen
| 27,7 3,1 24,6 126,6 0,3 1.7 | 123,9 - 0,3 0,3 0,4 6,2 7.3 23,3
271 3,0 24,2 126,0 0,3 1.7 123,2 - 0,3 0,3 0,5 6,2 7.3 23,5
Banken mit Sonderaufgaben
| 187,0 14,9 172,2 105,9 4,8 5,9 95,0 - | - | - | 0,2 451,6 45,5 93,5
186,9 12,1 174,9 108,6 5,0 8,5 95,0 0,0 - - 0,2 459,4 45,7 89,3
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
| 293,8 67,6 226,2 339,7 156,8 93,3 67,2 18,1 14,9 14,6 7.5 109,2 43,7 53,8
291,8 65,0 226,8 341,4 156,2 95,3 67,3 21,8 14,8 14,6 7.8 109,8 43,7 53,1
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8
| 170,7 44,2 126,5 305,5 137,2 85,1 60,8 17,7 14,9 14,6 7.3 109,1 38,4 46,4
162,7 41,3 121,4 308,0 137,4 87,2 60,9 21,6 14,8 14,5 7.6 109,7 384 46,7
verschreibungen. — 5 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der
.GroBbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken” und Gruppe (rechtlich unselbstandiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. —
~Zweigstellen auslandischer 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
Eurowah- |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 10334 0,0 19,2 504,2 3,9 2904,5 2569,6 7,0 3,0 287,5
15,6 50,8 1639,6 1056,1 0,0 26,8 556,6 3,6 3003,7 2657,3 6,5 2,3 304,7
14,2 56,3 1676,0 1078,9 0,0 5,6 591,5 2,8 30141 2699,4 4,8 4,4 301,5
17,5 45,6 1691,3 1112,3 0,0 7,8 571,2 2,7 2997,2 2685,0 41 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 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7.4 592,9 2,1 3001,3 2644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 2,1 29951 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 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 2975,7 2647,9 ,6 1,5 324,7
13,1 49,4 1669,5 1128,8 0,0 13,2 527,5 1,9 3016,1 2638,8 1,6 1,8 3739
13,9 44,9 1660,0 1118,8 0,0 12,8 528,4 1,9 30433 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 1141,6 0,0 17,7 511,5 1,8 2984,1 2641,6 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
14,1 441 1696,3 1162,1 0,0 23,9 510,3 1.8 29733 26415 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
13,8 43,6 17233 1194,0 0,0 29,2 500,2 1,9 2998,5 2652,9 1,5 2,2 341,9
13,2 52,1 17222 1194,4 - 29,3 498,5 1,9 2993,2 2658,6 1.3 2,1 3311
13,8 69,6 1716,3 1189,6 - 29,7 497,0 1,9 3009,0 2 666,0 1,3 2,5 339,3
13,5 53,9 1739,3 1207,2 - 31,3 500,8 1,9 3058,8 2677,9 1,2 2,0 377,7
13,7 50,2 1763,7 1220,9 0,0 33,2 509,5 1,9 3043,7 2676,2 1,2 3,2 363,2
13,3 54,7 1773,8 12243 0,0 37,2 512,3 1,9 3011,5 26819 1.1 3,6 324,8
13,6 41,2 1766,2 1218,9 - 37,5 509,8 1,9 30188 2690,2 1,1 2,8 324,8
13,6 48,2 17857 12323 - 38,9 514,6 1,9 3045,3 2692,1 1,1 2,9 349,3
Veranderungen *
+ 22 + 13,2 + 122,1| + 66,3 + 0,0 + 129 + 428 - 07| + 156,1| + 136,9 + 26 + 04| + 16,7
- 11 + 51 + 836 + 217 - 0,0 + 76| + 543 - 03] + 100,7| + 83,7 - 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 - 47,2) - 482 + 0,0 + 1,00 + 0,1 - 03] + 0,1 - 8,0 - 04 + 03] + 9,3
- 21 - 55| + 359| + 151 + 0,0 - 1.4 + 221 - 02] + 33| - 350 - 10 + 1,10 + 392
+ 0,2 + 67| + 84| + 21,0 - 0,0 - 08| - 119 - 00 - 6,7\ - 118 - 03 - 02] + 6,6
+ 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
+ 0,2 + 57| + 263| + 278 + 0,0 + 14| - 3,0 - 0,1 48| - 0,5 - 01 + 0,0 + 53
+ 09 - 45| - 11,0 - 104 + 0,0 - 04| - 03 - 00| + 281| - 31 + 00 + 0,6 30,6
+ 03 + 07| + 82 + 09 - + 06| + 67 - 00| - 224| - 5.8 - 00 - 11 15,4
- 05 - 43| - 161 - 64 - 00 + 3, - 129 + 00| - 358| + 1,3 + 0,1 + 04| - 375
- 03 + 71 - 206| - 159 - 0,0 + 05| - 5,2 - 0,1 + 8,1 + 9,4 - 01 - 04) - 0,9
+ 0,1 - 152 + 41,0 + 460 + 0,0 + 05| - 5.5 - 00| - 92| - 07 - 00 + 00| - 85
+ 05 + 90| + 127 + 142 - + 1,00 - 2,5 - 00| + 2,2| + 1,7 - 01 + 0,6] + 0,1
+ 0,1 + 19| + 134 + 6,3 - 00 + 6,1| + 1,0 + 00] - 44| - 1.7 + 00 + 03] - 31
- 05 + 79| + 124| + 9,7 - 0,0 + 20| + 0,7 - 0,1 - 1,7 - 0,5 + 0,0 - 00 - 1,2
+ 3,8 + 12,7 + 431 + 50,7 - - 06| - 7,0 + 06| + 34| + 6,1 + 0,1 - 07| - 21
- 37 - 21,01 - 443| - 444 + 0,0 + 38| - 3,8 - 08 + 227 + 5,0 - 01 + 0,7 + 171
- 06 + 85| - 1.1 + 05 - 00 + 01| - 1.7 - 00| - 53| + 5.6 - 01 - 00| - 108
+ 06 + 17,5 - 59| - 4,8 - + 04| - 1.5 + 00| + 159| + 7.5 - 01 + 03] + 8,2
- 03| - 157| + 240| + 187 -1+ 16| + 37 + 00| + 498 + 11,70 - 01 - 02| + 384
+ 02| - 36| + 246 + 139 + 00 + 19| + 88 - 00| - 151 - 1,71 - 00 + 12| - 145
- 04 + 45| + 100 + 33 - + 40| + 27 + 00| - 321| + 57 - 00 + 04| - 381
+ 03 - 136 + 76] + 81 - 00 + 06| - 1.1 - 00| + 68| + 77 - 00 - 08 - 00
+ 0,1 + 71 + 2541 + 193 - + 1,31 + 4,8 - 001 + 266| + 2,1 + 0,0 + 0,1 + 24,5

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

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

Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm.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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IV. Banken
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) | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
71,6 102,8 129,2| 2086,9 472,5 1505,2 59,4 49,7| 35203 799,5 11941 1211,0 234,9 80,9| 1998
37,5 58,0 75,6 1122,0 114,4 1007,3 0,3 29,8 1905,3 420,4 759,6 614,7 110,7 42,1 1999
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| 2000
4,0 57.0 95,9 1204,9 123,1 1081,6 0,3 27,2 20340 526,4 827,0 574,5 106,0 43,3| 2001
3,0 54,8 119,0 1244,0 127,6 1116,2 0,2 256| 20859 575.6 830,6 575.3 104,4 42,1| 2002
2,0 56,8 109,2 1229,6 116,8 1112,6 0,2 27,8| 21403 624,0 825,7 590,3 100,3 40,5| 2003
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| 2004
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 11794 0,1 26,5| 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4| 2005
- 53,0 106,3 1348,2 125,4 12227 0,0 223| 23946 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 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| 2007
- 52,9 107,5 1367,4 135,9 12314 0,0 21,7 2417,2 747,5 988,7 578,6 102,5 38,5| 2007 Mérz
- 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 April
- 53,8 108,0 1356,0 142,1 12139 0,0 21,2 24451 761,0 1008,9 570,1 105,0 37,6 Mai
- 53,5 108,5 1357,0 137,8 1219,2 0,0 21,0 2464,9 772,5 1019,0 566,7 106,6 37,5 Juni
- 52,2 110,3 1351,2 131,5 1219,7 0,0 20,6 2 464,7 775,2 1019,2 561,6 108,7 36,6 Juli
- 52,0 110,3 1359,0 134,5 1224,5 0,0 20,4| 24833 769,5 1045,6 557,8 110,3 36,4 Aug.
- 51,7 110,3 1380,6 135,8 1244,7 0,0 20,3| 2510,2 782,1 1061,7 554,8 11,6 36,4 Sept.
- 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 Okt.
- 51,4 108,9 1393,0 141,6 1251,4 0,0 19,7| 25513 800,8 1085,7 548,1 116,7 36,4 Nov.
- 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 Dez.
- 51,9 110,5 13933 136,9 1256,4 0,0 44,0 25873 785,1 1130,6 550,5 1211 33,6| 2008 Jan.
- 51,4 110,5 1394,9 139,2 1255,7 0,0 43,6 2601,7 784,9 11475 547,6 121,7 33,6 Febr.
- 50,8 11,9 1432,6 142,8 1289,7 0,0 42,8 2601,9 786,3 1150,0 543,8 121,8 33,2 Marz
- 50,4 111,0 1439,6 132,6 1306,9 0,0 42,7 2620,8 779,4 1178,8 539,8 122,8 331 April
- 50,2 110,8 1443,2 133,5 1309,6 0,0 42,5| 26364 782,6 1193,5 536,3 124,0 33,1 Mai
- 49,2 106,7 1448,6 134,8 1313,8 0,0 41,6| 26464 793,1 1194,4 533,5 125,4 32,9 Juni
- 49,7 110,5 1438,6 122,5 1316,1 0,0 41,9 2644,7 768,2 1221,5 527,9 1271 32,5 Juli
- 49,3 110,21 14464 12461 1321,8 0,0 423| 26604 771,91 1236,7 523,6 128,1 32,5 Aug.
Veranderungen ™
- 06 + 0,1 + 93| + 690| - 1,8 + 818 - 1,1 - 04| + 673| + 327| + 484| - 45 - 3 + 0,7| 1999
- 08 + 0,5 + 71| + 647| - 2,3| + 66,9 + 0,1 + 03| + 43| + 223| + 61,1 - 40,5 - 17 - 0,0| 2000
- 291 - 15 + 133 + 96| + 74| + 23 - 02 - 29| + 85| + 83| + 81| + 11 - 29 + 1,0] 2001
- 10 - 21 + 242 + 379 + 17| + 363 - 01 - 15| + 517| + 484| + 41| + 08 - 16 - 1,1} 2002
- 10 + 2,1 - 98| - 56| - 95| + 3,9 + 0,0 + 24| + 540| + 484| - 48] + 151 - 438 - 1,2 2003
- 11 + 3,0 - 96| + 413| + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244 + 259 + 13,1 - 15 + 1,2| 2004
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 00 - 35| + 766| + 707| + 124 - 1.2 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790) + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180 + 30,0 + 97,7| - 168 + 72 - 4,1| 2006
- - 23 + 3,1 + 1320 - 3,3] + 1353 - 00 - 23| + 181,71 + 31,6 + 160,5] - 31,1 + 20,1 - 2,0| 2007
- - 04 + 02| + 285) + 79| + 206 - 00 - 02 + 74| + 13 + 62| - 18 + 16 - 0,3] 2007 Marz
- + 1,3 + 04| + 29| + 77 - 48 + 0,0 - 03| + 162 + 81| + 109 - 3,9 + 12 - 0.2 April
-l =03 + o1 - 142 - 15 - 127| + 00| -02| + 11| + 49| + 93| - 45| + 14 -07 Mai
- - 04 + 04| + 250 - 44| + 6,8 - 00 - 01| + 183 + 11,5 + 86| - 3,5 + 16 - 0,1 Juni
- - 07 + 18/ - 58] - 63| + 05 - 00 - 04, - 08 + 26| - 03| - 51 + 20 - 04 Juli
- - 03 + 00| + 78| + 30| + 48 - - 03| + 182 - 57| + 262| - 37 + 14 - 0,1 Aug.
- - 0.2 + 00| + 21,6 + 1,4 + 203 - - 01 + 269 + 126 + 16,1| - 3,0 + 12 - 0,1 Sept.
- - 0,1 - 23| - 37, - 28| - 09 - 00 - 05| - 32| - 11,7) + 99| - 36 + 23 + 0,1 Okt.
- - 02 + 09| + 161 + 85| + 7,6 - 00 - 01| + 441 + 304| + 142| - 3,1 + 2,6 - 0,1 Nov.
- - 03 + 06| + 856 - 195 + 1051 - + 03] + 279| - 209 + 397| + 73 + 17 + 0,1 Dez.
- - 07 + 11| - 1010 + 149| - 1159 - 00 - 1,1 + 80| + 50| + 52| - 49 + 2,7 - 0,1| 2008 Jan.
- - 05 - 00| + 1.6 + 2,2 - 06 - 00 - 05| + 145 - 01| + 169| - 2,9 + 06 + 0,0 Febr.
-| -o5| + 14| + 377 + 37| + 340 -l -07 + o4 + 14 + 27| - 37| + 00| -o04 Marz
- - 05 + 01| + 80| - 97| + 178 + 0,0 - 01| + 187 - 72| + 288 - 41 + 1,1 - 0,1 April
- - 0.2 - 01| + 38| + 10| + 29 + 00 - 02| + 156 + 31| + 147 - 35 + 1,2 - 00 Mai
- - 10 + 03| + 55| + 1.3 + 4.2 + 0,0 - 09| + 99| + 105, + 09| - 2,9 + 1,4 - 0.2 Juni
- + 0,5 + 44| + 3,0 - 97| + 127 - 00 + 03| - 1.7 - 249 + 271 - 5,6 + 17 - 05 Juli
- - 04 - 031 + 1371 + 221 + 116 - + 041 + 1571 + 381 + 1521 - 43 + 1,0 + 0,0 Aug.
9 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld- 14 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf und bis Dezember 1998
marktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. zuzlglich Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln. —
nachrangiger Verbindlichkeiten. — 10 Bis Dezember 1998 ohne Verbindlich- 15 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten gegenuber inlandischen
keiten gegenuber inléandischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. — Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 16 Seit Einbeziehung der Bausparkas-
11 Bis Dezember 1998 einschl. Termingelder bis unter 1 Monat. — sen Januar 1999 einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. — 17 Ohne Bau-
12 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschaften mit der Bundes- spareinlagen; s. a. Anm. 16. — 18 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsen-
bank. — 13 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 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 Briche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im

folgenden Monatsbericht erscheinen,

28%*

werden nicht besonders ange-

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

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
04| 12669 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 14335 11059 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387.9
04| 13157 1020,2 752,4 267,8 16,2 279,3 0,8 826,5 448,1 181,4 266,7 7,8 370,6
0,5 1347,6 1050,3 778,5 271,8 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 2781 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
0,6 1399,5 1080,7 794,4 286,4 20,4 298,4 0,6 886,0 481,8 195,3 286,5 12,2 391,9
0,4 1444,2 1122,4 829,1 293,3 18,8 303,0 0,6 892,6 488,0 200,0 288,0 14,6 390,0
04| 14372 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 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
0,3 1438,2 11131 814,1 298,9 1,7 313,4 2,1 921,4 513,3 215,3 298,0 24,4 383,7
04| 14366 1107,9 803,7 304,3 15,8 312,9 2,0 934,3 526,3 225,5 300,8 25,2 382,8
0,4 1446,0 1116,7 810,0 306,7 18,2 3111 2,0 940,1 527,5 226,7 300,7 19,6 393,1
0,4 1466,2 1140,2 829,7 310,6 16,7 309,3 2,0 939,4 535,3 226,2 309,1 17,7 386,5
0,4 1457,7 11184 805,0 313,5 21,5 317,8 2,1 945,1 544,8 229,9 314,8 18,5 381,8
0,5 1453,6 1108,0 790,9 3171 28,3 317,2 1.9 929,1 526,2 194,2 332,0 19,3 383,6
06| 14459 1096,0 766,6 329,5 32,2 317,7 1.9 929,5 533,3 196,0 337,3 18,2 378,0
0,61 14445 1093,5 754,6 338,8 32,5 318,6 2,0 949,7 554,6 203,1 351,5 17,3 377,8
Veranderungen *
-03| + 17,7} + 57| - 53 + 11,0 + 0,2 + 11,7 - 00| + 858 + 42,8 + 84 + 34,4 + 1.3 + 41,8
- 00| + 789| + 565| + 446 + 11,8 + 0,9 + 21,6 - 07| + 720 + 45,0 + 17,4 + 27,7 - 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| + 120,3| + 118,0| + 994 + 18,6 + 0,1 + 2.2 - 09| + 21,2 + 12,7 - 04 + 13,2 + 46 + 3,9
- 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| + 127,3| + 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| + 190,3| + 123,7| + 729 + 50,8 + 7,5 + 59,1 - 04| + 167,7 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 53,3
- 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 + 1,7 - 0,1 + 48
+ 01| + 46| - 04| - 29 + 2,6 + 0,3 + 4,7 + 00| + 222 + 54 + 03 + 5,1 + 11 + 15,7
+ 00| + 381 + 259| + 232 + 2,7 + 2.1 + 10,1 + 00| + 97 + 77 + 09 + 68 - 10 + 29
- 00| + 33| + 26| + 0,9 + 1,7 + 1,0 - 03 - 00| - 1,0 - 19 - 35 + 1,6 - 2,7 + 3,6
+ 0,1 + 25| - 1,1 - 8,1 + 7,0 + 0,8 + 29 - 01| + 171 + 15,3 + 7.1 + 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 + 69
+ 01| + 162| + 11,5| + 9,2 + 23 - 01 + 48 + 00| + 27,2 + 21,3 + 17,4 + 3,9 + 49 + 1,0
- 01| - 140| - 126| - 134 + 08 - 18 + 04 - 00| - 10,7 - 10,1 - 145 + 4,4 + 0,6 - 11
- 00| + 66/ + 91| + 119 - 28 - 17 - 07 + 02| + 156 + 21,9 + 18,5 + 34 - 29 - 34
+ 00| + 35 - 02| - 72 + 7,0 + 4.1 - 03 - 00| + 179 + 16,5 + 11,6 + 50 + 10 + 03
+ 01| + 198 + 187| + 128 + 58 + 2,5 - 14 - 00| + 158 + 87 + 39 + 48 - 51 + 12,2
- 00| + 17,71 + 20,7| + 16,9 + 3,8 - 1,6 - 14 - 00| - 2,9 + 6,6 - 03 + 6,8 - 2,0 - 74
+ 01| - 68| - 200| - 250 + 50 + 4,8 + 84 + 01| + 54 + 92 + 3,6 + 55 + 08 - 46
+ 00| + 28| - 35| - 107 + 7,2 + 6,8 - 05 - 01| - 124 - 149 - 348 + 20,0 + 0,9 + 15
+ 0,2 - 92| - 135| - 252 + 11,7 + 3,9 + 04 - 00| - 1,4 + 57 + 14 + 43 - 1.1 - 60
- 00| - 1561 - 1651 - 208 + 43 + 0,2 + 0,7 + 0,11 + 7.0 + 11,5 + 4,7 + 6,9 - 1.1 - 34

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

Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuztglich Indossamentsver-
bindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
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) | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
229 62,9 875,7 309,5 562,5 359,1 203,4 3,7 390,3 51,3 329,6 71,8 257,8 9,5| 1998
13,6 33,9 483,6 65,6 418,0 332,3 85,6 2,0 284,4 23,8 260,6 64,9 195,7 58| 1999
13,9 47,4 586,0 113,7 472,2 382,9 89,3 1,7 314,9 354 279,5 62,5 217,0 56| 2000
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| 2001
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| 2002
11,6 41,4 590,7 95,1 495,6 387,7 107,9 0,4 307,3 32,2 2751 102,4 172,7 3,6] 2003
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| 2004
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| 2005
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| 2006
57 48,3 738,9 164,7 5741 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1| 2007
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| 2007 Marz
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 April
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 Mai
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 Juni
5.7 45,2 729,0 210,0 519,1 394,5 124,6 0,2 314,3 95,3 219,0 105,2 113,9 3,1 Juli
57 45,3 755,8 179,5 576,3 452,1 124,2 0,2 313,7 91,6 222,1 109,5 112,6 3,1 Aug.
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 Sept.
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 34 Okt.
5.7 48,0 766,8 207,0 559,8 445,8 113,9 0,2 326,6 97,5 2291 123,1 106,0 32 Nov.
5.7 48,3 7389 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1 Dez.
25,0 50,9 784,6 205,1 579,5 465,6 113,9 0,2 318,5 100,2 218,3 115,7 102,6 3,1| 2008 Jan.
25,0 50,2 787,8 200,4 587,4 473,8 113,6 0,2 330,5 94,1 236,4 135,7 100,7 3,0 Febr.
24,2 49,8 791,6 229,5 562,1 449,4 112,7 0,3 327,6 100,5 227,2 129,6 97,5 2,8 Marz
24,5 49,7 830,8 216,1 614,7 501,7 113,1 0,3 3341 98,2 236,0 139,0 97,0 2,8 April
24,4 49,8 823,2 230,4 592,7 481,1 111,6 0,3 326,0 94,4 231,6 131,7 99,9 2,8 Mai
24,4 49,7 769,2 230,7 538,5 431,6 106,9 0,3 313,9 101,2 212,7 114,2 98,5 2,7 Juni
23,7 49,8 746,6 198,8 547,7 439,8 107,9 0,3 328,7 100,7 228,0 130,9 97,2 2,6 Juli
24,4 49,9 748,0 171,6 576,4 465,3 1M1 0,3 337,6 103,8 233,8 136,4 97,4 2,6 Aug.
Veranderungen *
+ 11 + 109 + 374 - 92| + 466| + 476 - 10 - 00 + 61,0 + 72 + 53,8 + 15,9 + 37,9 + 0,1] 1999
- 0.2 + 12,8 + 90,0 + 47,01 + 430| + 429 + 0,1 - 04 + 24,4 + 11,1 + 13,3 - 29 + 16,2 - 0,8| 2000
- 05 - 05| + 235 - 236| + 470 + 424 + 4,6 - 04 + 30,8 - 18 + 32,6 + 33,3 - 07 - 0,6 2001
+ 1,7 + 1.6 + 227 + 146 + 81| - 1.3 + 94 - 03 + 46 + 08 + 38 - 46 + 84 - 0,9 2002
- 07 - 1,9 + 57 - 20| + 77| - 2,4 + 10,0 - 0,0 + 4,5 + 04 + 4,1 + 20,6 - 16,5 + 1,9| 2003
+ 0,7 - 1.5 + 198 - 61| + 259| + 211 + 4,8 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7.6 + 22,8 - 15,2 - 0,3| 2004
+ 0,8 - 35| + 286 + 126 + 16,0 + 4,9 + 11,1 + 0,1 - 49 + 23,9 - 28,8 - 77 - 211 + 0,4| 2005
- 51 + 13,8| + 56,2 + 683 - 12,1 - 137 + 1,6 - 0.2 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 0,1 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740 - 83 - 0,1 + 4,6 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 0,0 - 02| + 146 + 230 - 84| - 72 - 1.2 - 00 - 10,8 - 29 - 80 - 55 - 24 - 0,1] 2007 Marz
- 0,0 + 02] + 342 + 12| + 330 + 339 - 09 + 0,0 + 10,2 + 20 + 82 + 69 + 13 + 1,8 April
- 0,0 + 03| + 3,0 + 71| - 41| - 6,9 + 2,8 - + 17,4 + 19,0 - 16 - 18 + 03 - 0,0 Mai
+ 0,0 + 05| - 298 + 28| - 326| - 330 + 04 - 01 - 92 - 33 - 59 - 54 - 06 - 0,1 Juni
- 0,0 + 01| + 0,3 + 00| + 03| + 1.5 - 12 - 0,0 - 10,6 - 121 + 15 - 25 + 4,0 + 0,0 Juli
- + 0,1 + 266 - 30,5| + 57,1 + 575 - 04 + 0,0 - 34 - 50 + 17 + 29 - 13 - 0,0 Aug.
+ 0,0 + 06| + 368 + 41,5 - 48| - 3,8 - 10 - 0,0 + 3,1 + 3,8 - 06 + 0,1 - 08 - 0,0 Sept.
+ 0,1 + 29| + 127 - 114 + 241 + 261 - 20 + 0,0 - 58 - 37 - 20 - 16 - 05 + 0,3 Okt.
- 01 -1 - 236 + 03| - 239| - 187 - 52 - + 22,4 + 73 + 151 + 17,3 - 22 - 02 Nov.
+ 0,0 + 03| - 282 - 423 + 141 + 149 - 09 + 0,0 - 230 - 21,7 - 12 - 06 - 06 - 0,1 Dez.
+ 0,1 + 22| + 46,6 + 40,7 + 59| + 50 + 1,0 + 0,0 + 16,0 + 24,3 - 83 - 65 - 1.8 - 0,0| 2008 Jan.
+ 0,0 - 04| + 74 - 34| + 107| + 107 + 00 - + 13,9 - 57 + 19,5 + 20,7 - 1,2 - 0,1 Febr.
- 07 + 07| + 115 + 31,0 - 196| - 194 - 02 + 0,0 + 09 + 73 - 64 - 48 - 16 - 02 Marz
+ 0,2 - 02| + 382 - 14,21 + 524| + 513 + 1,1 + 0,0 + 59 - 28 + 86 + 9,6 - 09 - 0,0 April
- 0,1 + 00| - 3,7 + 16,2 - 199 - 20,7 + 0,8 + 0,0 - 10,3 - 57 - 45 - 7.2 + 2,7 - 0,0 Mai
+ 0,0 + 02| - 489 + 10| - 499| - 478 - 21 + 0,0 - 10,8 + 7,0 - 17,9 - 17,0 - 09 - 0,1 Juni
- 07 - 01] - 236 -322| + 85| + 176 + 10 + 0,0 + 14,4 - 06 + 15,0 + 16,6 - 16 - 0,0 Juli
+ 0,7 - 041 - 112 - 2971 + 185| + 16,1 + 24 + 0,0 + 64 + 2,1 + 4,2 + 54 - 11 - 00 Aug.

vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 nicht mehr in die 6 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 7 Bis De-
Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 2. — 5 Bis Dezember 1998 zember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat.
einschl. den Auslandsfilialen zur Verfugung gestelltes Betriebskapital. —
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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 €

*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brtiche sind in den Veréanderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen,
merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inlandische Bauspar-

30~

werden nicht besonders ange-

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 47754 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 2 680,6 355,2 315,0 313,4 1,6 40,2 38,4 1,8 2 640,4 2 096,1
3001,3 2 646,7 320,9 283,8 283,0 0,8 37.1 35,3 1,8 2 680,4 2114,2
2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 2685,4 21413
3000,7 26322 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1.4 2 697,6 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
3016,1 2 640,4 324,2 291,8 2911 0,6 32,4 31,3 1,2 2691,9 2179,7
3043,3 2637,5 327,9 2911 290,1 1,0 36,8 35,4 1,4 2715,4 2 205,0
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 2165,0
2 986,2 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
2975,7 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2 644,6 2168,3
2998,5 2654,4 341,7 310,0 309,1 0,9 31,8 30,5 1,3 2 656,7 2188,9
2993,2 2659,9 348,3 317,6 316,7 0,9 30,7 29,4 1,2 2644,9 21731
3009,0 2667,3 359,5 329,7 328,8 0,8 29,8 28,2 1.6 2 649,5 21771
3058,8 2679,1 366,6 332,5 331,7 0,8 34,1 32,8 1,2 2692,3 2212,7
3043,7 26774 363,1 332,6 331,5 1,1 30,5 28,4 2,1 2 680,7 2201,4
3011,5 2683,0 371,0 338,9 337,8 1,1 32,1 29,6 2,5 2 640,5 2178,7
30188 2691,2 374,4 340,5 339,9 0,6 34,0 31,8 2,1 2 644,3 2184,7
30453 2693,2 369,9 335,0 3343 0,7 34,9 32,8 2,1 26754 2218,7
Veranderungen *
+ 1561 + 1395 + 96 + 63 + 64 - 00 + 33 + 29 + 04| + 1464| + 1464
+ 100,7 + 83,2 + 14,5 + 18,1 + 17,8 + 0,3 - 3,6 - 2,5 - 11 + 86,1 + 93,8
+ 11,9 + 39,2 + 153 + 7,0 + 5,9 + 1,0 + 8,4 + 7,8 + 0,6 - 3,4 + 32,0
- 19,2 - 18,8 - 234 - 257 - 252 - 05 + 23 + 29 - 06 + 4,3 + 7,6
+ 0,1 - 8,4 - 10,0 - 16,7 - 17,5 + 09 + 6,7 + 7.3 - 06 + 10,1 + 16,0
+ 33 36,0 - 317 - 30,5 29,7 - 08 - 1,2 - 32 + 19 + 35,0 + 15,6
- 6.7 - 121 - 15 - 106 - 104 - 02 - 09 - 09 + 00| + 48 + 268
- 12,4 - 20,8 - 71 - 4,5 - 4,4 - 00 - 2,7 - 2,3 - 04 - 5,2 + 23,6
- 15,9 + 11,8 + 27,6 31,5 + 31,7 - 0,2 - 3,9 - 3,7 - 03 - 43,5 - 71
4,8 - 0,5 + 79 + 76 + 80 - 03 0,2 - 02 + 04 - 3,0 + 0,9
+ 28,1 - 3,1 + 3,7 - 0,7 - 11 + 04 + 4,4 + 41 + 0,2 + 24,4 + 26,1
- 22,4 - 5.9 - 86 - 68 - 68 - 01 - 1,7 - 07 - 1,0 - 13,8 - 15,2
- 35,8 + 1,3 + 1,5 + 8,4 + 8,5 - 02 - 6,9 - 7,4 + 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 - 9,3 - 3,7 - 3,6 - 01 - 5,6 - 5,7 + 0,1 + 0,1 + 6,1
+ 2,2 + 1,5 + 6,8 + 8,2 + 8,4 - 02 - 1.4 - 2,2 + 08 - 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 - 53 - 52 - 00 - 01 - 01 - 00 + 3,6 + 4,9
+ 3,4 + 6,2 + 2,1 + 51 + 5,4 - 02 - 3,1 - 2,6 - 04 + 1,4 + 5,9
+ 22,7 + 4,9 + 10,6 + 8,2 + 7,6 + 05 + 2,4 + 2,3 + 01 + 12,2 + 20,5
- 53 + 5,5 + 6,8 + 7.9 + 7.9 + 0,1 - 1.1 - 1,0 - 01 - 12,1 - 16,0
+ 15,9 + 7.4 + 11,2 + 12,0 + 12,2 - 0,1 - 0,8 - 1,2 + 04 + 4,6 + 4,0
+ 49,8 + 11,6 + 7.3 + 2,8 + 2,8 - 00 + 4,4 + 4,6 - 02 + 42,5 + 35,6
- 15,1 - 1,8 - 3,6 + 0,1 - 0,2 + 0,3 - 3,6 - 4,5 + 08 - 11,5 - 11,3
- 32,1 + 5.6 + 7.9 + 6,2 + 6,3 - 01 + 1.7 + 1.2 + 04 - 40,0 - 22,6
+ 6,8 + 7,7 + 3,4 + 1,6 + 2,0 - 04 + 1.8 + 2,2 - 04 + 3,4 + 5,6
+ 26,6 + 2,1 - 4,6 - 5,5 - 5,6 + 0,1 + 0,9 + 0,9 - 00 + 31,2 + 34,1

kassen. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 8. —
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) Zeit
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| 1998
1764,8 182,5 1582,3 178,9 49,2 605,6 459,5 30,9 428,6 108,6 37,5 8,7] 1999
18389 192,8 1646,0 199,7 50,1 593,9 455,9 30,4 425,5 104,9 33,1 8,4| 2000
1880,5 191,1 1689,4 189,7 48,9 556,0 440,3 25,6 414,6 11,8 4,0 8,0| 2001
1909,8 193,5 1716,3 169,9 47,3 552,1 4171 27,4 389,7 132,0 3,0 7,5| 2002
1927,7 195,0 17328 168,3 49,9 544,3 401,0 34,6 366,4 141,3 2,0 7,01 2003
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5| 2004
19534 194,7 17588 187,9 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5| 2005
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,4 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 3325 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
1970,1 196,5 1773,6 209,6 48,2 512,2 347,9 31,4 316,5 164,4 - 4,7| 2007 Mérz
1966,8 195,7 17711 238,1 49,5 510,5 345,2 31,6 313,6 165,3 - 4,7 April
1969,8 199,1 1770,7 219,9 49,2 511,9 343,8 32,2 311,6 168,1 - 4,7 Mai
1969,0 198,8 1770,3 190,1 48,8 505,4 345,0 33,9 3111 160,4 - 4,6 Juni
1970,9 199,0 1772,0 188,0 47,6 503,1 343,0 333 309,7 160,1 - 4,6 Juli
1980,2 202,7 1777,5 184,8 47,4 497,1 342,3 33,9 308,4 154,8 - 4,6 Aug.
1978,7 203,2 1775,5 186,1 47,2 492,7 339,1 33,3 305,7 153,6 - 4,6 Sept.
1977,0 200,5 1776,5 179,7 471 482,1 333,7 32,0 301,6 148,4 - 4,6 Okt.
1983,5 203,1 1780,4 178,1 46,9 480,8 332,0 32,0 300,0 148,7 - 4,6 Nov.
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7 Dez.
1988,3 209,5 17788 200,6 47,4 467,9 326,6 31,5 295,1 141,3 - 4,5] 2008 Jan.
1989,8 210,5 1779,4 183,3 46,9 471,8 324,0 32,9 291,1 147,8 - 4,5 Febr.
1987,5 211,5 1776,1 189,6 46,3 472,4 322,7 33,6 289,1 149,7 - 4,5 Marz
1991,6 211,9 1779,7 2211 45,9 479,6 323,0 34,0 289,0 156,6 - 4,5 April
1995,2 2121 1783,2 206,2 45,7 479,3 3223 335 288,8 157,0 - 4,5 Mai
1995,9 213,3 1782,6 182,8 44,7 461,8 319,8 32,4 287,3 142,0 - 4,5 Juni
2001,8 213,3 1788,4 182,9 45,2 459,7 317,8 32,1 285,7 141,9 - 4,5 Juli
2 009,9 215,6 1794,3 208,8 44,9 456,7 316,2 31,7 284,6 140,5 - 4,4 Aug.
Veranderungen *
+ 121,8 + 251 + 96,8 + 246 + 03] + 0,0 + 85 + 62 + 23 - 78 - 06 - 0,1 1999
+ 71,8 + 6,9 + 64,9 + 22,1 + 0,8 - 7.7 - 38 - 04 - 35 - 31 - 08 - 0,3| 2000
+ 41,9 - 2,8 + 44,7 - 98 - 12 - 35,4 - 16,5 - 55 - 10,9 + 101 - 291 - 04| 2001
+ 26,6 - 21 + 287 - 190 - 16| - 34 - 231 + 1,0 - 241 + 20,7 - 10 - 0,5/ 2002
+ 17,9 + 0.2 + 17,8 - 1,9 + 2,6 - 5,9 - 16,1 + 49 - 21,0 + 11,2 - 1,0 - 05| 2003
+ 10,7 + 0.2 + 10,5 + 49 + 3,6 + 19,4 - 138 - 09 - 129 + 343 - 1.1 - 0,6| 2004
+ 12,5 + 1,7 + 10,8 + 14,3 - 30 - 22,1 - 134 + 09 - 14,2 - 77 - 1,0 - 2,0| 2005
+ 2,3 + 0.2 + 2,2 + 21,2 - 39 - 28,8 - 16,4 - 1.4 - 15,0 - 124 - + 0,3| 2006
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22| - 363 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - - 0,1 2007
- 2,9 - 05 - 2,4 + 3,8 - 03 - 3,9 - 5,4 - 01 - 5,3 + 1,5 - - 0,0| 2007 Marz
3,5 - 08 - 2,7 + 29,6 + 1,3 - 1.7 - 27 + 01 - 28 + 1,0 - + 0,0 April
+ 30/ + 34/ - 05| - 182 - 03[ + 14 - 14 + 07| - 20 + 28 - - 00 Mai
- 1,0 - 06| - 0,4 - 299 - 04| - 6,4 + 1,2 + 17 - 05 - 77 - - 00 Juni
+ 11+ 02 + 09| - 06 - 07 - 23 - 20 - o6& - 14 - 03 - - 00 Juli
+ 9,3 + 38| + 5,5 - 32 - 02| - 6,0 - 07 + 06 - 13 - 53 - - 00 Aug.
- 1,5 + 05| - 2,0 + 1,3 - 02| - 4,4 - 33 - 06 - 27 - 1,2 - + 0,0 Sept.
- 1,7 - 27| + 1,0 - 10 - 01 - 7.4 - 54 - 13 - 41 - 20 - + 0,0 Okt.
+ 6,5 + 31 + 34 - 15 - 02| - 1,3 - 16 - 00 - 16 + 03 - - 00 Nov.
+ 3,0 + 45 - 1.5 + 29 - 04 - 4,6 + 05 - 01 + 0,6 - 51 - + 0,1 Dez.
+ 1,0 + 18] - 0,9 + 19,5 - 06| - 8,4 - 59 - 04 - 56 - 24 - - 0,1| 2008 Jan.
+ 1,3 + 07 + 0,6 - 17,3 - 05 + 3,9 - 26 + 1.4 - 41 + 6,6 - + 0,0 Febr.
- 2,3 + 1,0 - 3,3 + 6,3 - 05 + 0,7 - 1,2 + 07 - 1,9 + 1,9 - - 00 Marz
+ 4,0 + 04 + 3,6 + 31,6 - 05 + 7.0 + 01 + 0.2 - 01 + 69 - + 0,0 April
+ 3,7 + 02| + 3,5 - 149 - 02| - 0,2 - 07 - 05 - 02 + 05 - - 00 Mai
+ 0,6 + 12| - 0,6 - 233 - 10| - 174 - 25 - 10 - 15 - 148 - - 00 Juni
+ 5.5 - 02| + 5.7 + 01 + 05| - 2,2 - 20 - 04 - 17 - 01 - - 00 Juli
+ 83 + 241 + 5.8 + 259 - 031 - 2,9 - 15 - 04 - 11 - 14 - - 00 Aug.

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

Mrd €
Kredite an inldndische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fur den Wohnungsbau |Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Finan-
Land- zierungs-
Hypo- Energie- und institu-
thekar- und Forst- Verkehr |tionen
kredite sonstige darunter Wasser- wirt- und (ohne
Hypo- auf Kredite Kredite versor- schaft, Nach- MFls) und
thekar- Wohn- fur den fur den |Verarbei- |gung, Fischerei [richten- |Versiche-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Berg- Bau- und Uber- rungs-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | stiicke nungsbau |zusammen | nungsbau | Gewerbe |bau 2) gewerbe |Handel 3) |Fischzucht|mittlung |gewerbe
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
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 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 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
2008 Marz 2316,5 1158,3 1095,0 908,0 187,0 12931 303,5 152,9 11,7 47,9 134,4 33,5 65,8 126,3
Juni 23338 1160,3 1096,0 910,3 185,7 1309,3 304,4 158,2 43,0 47,6 134,5 34,2 68,5 129,7
Kurzfristige Kredite
2005 273,2 - 11,2 - 11,2 230,0 6,7 38,8 3,2 9,7 49,2 3,3 6,1 32,8
2006 269,6 - 10,5 - 10,5 228,6 6,3 39,6 3,1 8,8 48,6 32 5.5 35,0
2007 Juni 292,9 - 9,6 - 9,6 252,5 5,0 45,3 3,1 9,7 46,9 38 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
2008 Marz 329,0 - 8,6 - 8,6 289,8 4,6 51,1 4,4 9,5 50,9 33 6.7 75.4
Juni 338,0 - 8,6 - 8,6 299,0 4,8 54,9 4,8 9,3 50,6 38 7,9 77,2
Mittelfristige Kredite
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 194,5 - 34,4 - 34,4 124,6 10,5 18,5 2,2 51 11,4 2,9 10,6 11,7
2007 Juni 198,8 - 331 - 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
2008 Marz 211,5 - 31,4 - 31,4 147,0 10,3 24,1 2,0 5,6 13,2 2,9 12,7 18,9
Juni 213,3 - 31,2 - 31,2 148,7 10,5 241 1,9 5.7 13,5 3,0 12,8 18,9
Langfristige Kredite
2005 1758,8 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 17781 1177,5 1069,8 921,2 148,6 850,9 299,3 74,9 34,0 33,3 71,4 26,4 44,7 29,3
2007 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
2008 Marz 1776,1 1158,3 1055,1 908,0 147,1 856,2 288,6 77,6 35,3 32,8 70,3 27,2 46,4 32,1
Juni 1782,6 1160,3 1056,2 910,3 146,0 861,6 289,1 79,2 36,3 32,6 70,3 27,5 47,8 33,6
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2007 2.Vj. - 08| - 58| - 30| - 29| - 00| + 04| - 18] + 25| + 00| + 03| + 20| + 07| + 1,2 - 3,0
3.Vj. + 164 - 20 - 01| - 04, + 03] + 160, - 09| + 03| + 09| - O1} + 13| + 04| + 08| + 57
4.Vj. + 94| - 46| - 29| - 23| - o6} + 125 - 1.8, + 39| + 13| - 10} + 36| - 05| + 21| - 56
2008 1.Vj. + 27,6| - 66| - 62| - 52| - 1,11 + 333 - 26| + 75| + 04| + 09| - 1,0 + 03| + 04| + 24,7
2.V]. + 1731 + 041 + 1,11 + 1,01 + 0,11 + 16,21 + 091 + 531 + 1.3 - 021 + 0,01 + 081 + 2,71 + 3.3
Kurzfristige Kredite
2007 2.Vj. + 07 -l - 00 -l - o0} + 01 - o01| + 28 - 04| + 02| + 07| + 05| + 05| - 43
3.V]. + 7,5 - - 0,2 - - 02| + 79| - 01| - 1,0 + 05| - 03| + 17| - 01| + 02| + 4,2
4.Vj. + 1.6 -1 - 0,4 -1 - 04| + 1.2 - 03| + 1.8 + 08| - 09| + 34| - 06| + 1.0 - 7.3
2008 1.Vj. + 27,6 -1 - 01 -\ - o1 + 285/ + 00| + 49| - 00| + 10, - 08 + 02| - 05| + 233
2.V]. + 8,9 -1+ 0,1 -1+ 0,1 + 9,1 + 0,1 + 3,71 + 04! - 021 - 031 + 041 + 11 + 1,8
Mittelfristige Kredite
2007 2.Vj. + 21 -1 - 02 -l - 02} + 28 + 03/ - 01| + 00| + 02| + 11| + 00| + 06| + 08
3.V]. + 4,5 - - 0,6 - - 06| + 46| - 04| + 08| + 01| + 02| + 03| + 01| + 07| + 1,4
4.Vj. + 4,9 -1 - 0,2 -1 - 02| + 62| + 04| + 1,2 - 00| + 01| + 04| - 01| + 07| + 0,5
2008 1.Vj. + 35 -1 - 08 -\ - o8 + 52| - 01| + 18 - 02| + 00} + 01| + 00| + 02| + 12
2.Vj. + 1.8 -1 - 0,2 -1 - 0,21 + .71 + 031 - 0,0l - 011 + 0,11 + 031 + 001 + 0,21 - 0,0
Langfristige Kredite
2007 2.Vj. - 35| - 58 - 271 - 29| + 02| - 25| - 20 - oO1] + 04| - 00| + 02| + 02| + 02| + 06
3.Vj. + 45| - 20 + 07, - 04| + 11} + 35/ - 04, + 05| + 04| + 00} - 07| + 04 - 01| + 02
4.Vj. + 29| - 46| - 23| - 23| - 00| + 50| - 19| + 09| + 05| - 02| - 01| + 02| + 04| + 1,2
2008 1.Vj. - 36/ - 66| - 54 - 52| - 02| - 04 - 25| + 07/ + 06| - 02| - 02| + 00| + 07| + 02
2.V]. + 651 + 041 + 1, + 1001 + 02/ + 541 + 05/ + 16l + 10f - 011 - 00I + 03| + 141 + 15
* 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
685,0 160,3 40,6 199,3 407,5 60,6 10129 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 1023,4 795,0 228,4 130,6 17,6 14,7 3,7| 2006
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 2007 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 35 Dez.
690,5 165,5 47,4 195,9 384,2 58,6 1009,6 788,1 221,6 128,9 17,0 13,9 3,5| 2008 Marz
693,5 166,1 48,5 197,2 383,9 58,9 1010,8 788,1 222,6 130,6 171 13,8 3,5 Juni
Kurzfristige Kredite
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
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] 2007 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 13,0 233 35,7 9,4 39,2 4,0 35,2 2,5 17,2 0,8 0,0 Dez.
88,4 13,1 14,3 22,3 35,5 10,1 38,3 3,9 34,4 2,5 17,0 0,9 0,0 2008 Marz
90,5 13,5 15,4 22,5 353 10,2 38,2 3,9 34,4 2,5 171 0,8 0,0 Juni
Mittelfristige Kredite
63,7 7.3 6,5 15,9 29,8 3,8 71,5 25,0 46,5 37,2 - 0,7 0,1| 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
61,5 6,5 6,8 16,0 27,4 3,8 66,9 22,5 44,4 36,8 - 0,7 0,0] 2007 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.
67,7 7.9 7,5 18,6 27,0 3,7 63,8 21,0 42,7 34,8 - 0,7 0,0 2008 Marz
68,8 8,4 7.8 19,3 27,1 3,8 63,9 20,6 43,3 35,5 - 0,6 0,0 Juni
Langfristige Kredite
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
531,2 143,4 23,8 155,4 326,9 45,8 910,5 764,6 146,0 90,3 - 12,7 3,6| 2007 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 34 Dez.
534,4 144,5 25,6 155,0 321,8 44,8 907,5 763,1 144,4 91,6 - 12,3 3,4| 2008 Marz
534,2 144,3 25,2 155,3 321,5 44,9 908,6 763,7 144,9 92,7 - 12,4 3,4 Juni
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 34| - 05| + 12| - 201 - 21 + o1 - 09| - 1,0 + o1 + 03] + 07| - 03] - 01| 2007 2.Vj.
+ 67| + 08] + 30| + 05| - 1,7 - 05| + 05] + 08| - 03| + 1.2 - 04) - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 87| + 1.5 + 1.1 + 36| - 1,51 - 1.2 - 29 - 09 - 20} - 1.6 - 00] - 0,1 - 0,1 4.V).
+ 02| + 04| + 12| - 150 - 24| + 04| - 56| - 36/ - 20, - 04 - 02| - 02| - 00| 2008 1.Vj.
+ 3,00 + 0,71 + 1,01 + 1,3 - 031 + 0,3 + 1,21 + 0,21 + 1,01 + 1,7 + 0,1 - 0,1 + 0,0 2.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 02| - o00] + 09| - 01 - 00 00| + 07 + o1 + 06| - 00| + 07 01| - 00| 2007 2.vj.
+ 26| + 02| + 21| - 04| - 09| - 03l - o34 - o1 - 02 + o00f - 04| - 01| + 00 EAYR
+ 300 + 03] - 0,1 + 1.7 + 03] - 06| + 04 - 0,1 + 05 - 00} - 00} - 00} + 0,0 4.Vj.
+ 04 + 01| + 13| - 1,00 - 02| + 07 - 09} - o1 - 08 - 00 - 02| + 00 -| 2008 1.vj.
+ 210 + 04l + 111+ 0,2 01l + 0,0 01l - 01 ool - o0l + o011 - 01 - 2.Vi.
Mittelfristige Kredite
+ 02| - 00| + 05| + 03] - 01| + 00| - o8 - o6] - 02| - 01 - + 00| - 00| 2007 2.vj.
+ 1.2 + 06| + 00| + 06/ + 01| - 00 - o1 - 03| + 01 + 01 -l - 00 - 00 3.V
+ 3,5 + 06| + 0,7 + 1,2 - 00| - 0,1 - 15| - 06| - 09| - 1,1 - + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 20 + 05| - 00| + 09| - 04| - 00| - 1.6 - 07| - 09| - 1,0 -1 - 01| - 00| 2008 1.Vj.
+ 1,21+ 051 + 04l + 08l + 01l + o1l + 02l - o4l + o061 + 07 -1 - 00 0,0 2.Vi.
Langfristige Kredite
- 39| - 04| - 0,1 - 23| - 20| + 0,1 - 08| - 06| - 02| + 0,4 -1 - 02| - 0,1| 2007 2.Vj.
+ 28] + 01| + 08| + 04| - 09| - 02| + 1,00 + 1.1 - 02| + 1,1 -+ 00] - 00 3.V
+ 22| + 07| + 05| + 06| - 18| - 05| - 1,91 - 03| - 16| - 05 - - 03] - 01 4.V).
- 2,2 - 03] - 00 - 14| - 1,8 - 03| - 3,1 - 28| - 02 + 0,6 -1 - 0,1 - 0,0 2008 1.Vj.
0,2 0,2 04l + 03l - 03l + 011 + 111+ 071 + 04l + 1.1 -1+ o0l + 00 2.Vi.
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 2579,1 779,9 1125,4 418,9 706,5 22,8 683,7 555,4 118,4 36,4 35,0 22,6
2007 Sept. 2510,2 782,1 1061,7 364,6 697,1 17,0 680,0 554,8 11,6 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
2008 Jan. 25873 785,1 1130,6 420,3 710,3 24,0 686,3 550,5 1211 33,6 34,9 36,1
Febr. 2601,7 784,9 1147,5 434,5 713,0 25,0 688,0 547,6 121,7 33,6 35,0 38,9
Marz 2601,9 786,3 1150,0 435,8 714,2 26,1 688,1 543,8 121,8 33,2 35,0 39,9
April 2620,8 779,4 1178,8 462,5 716,3 26,5 689,8 539,8 122,8 33,1 35,6 50,1
Mai 2636,4 782,6 1193,5 476,5 717,0 27,0 690,0 536,3 124,0 33,1 35,4 49,2
Juni 2646,4 7931 1194,4 475,9 718,5 28,4 690,1 533,5 125,4 32,9 35,6 57.1
Juli 2644,7 768,2 12215 501,6 719,9 29,6 690,4 527,9 1271 32,5 35,7 52,6
Aug. 2660,4 771,9 1236,7 515,4 721,3 30,8 690,5 523,6 128,1 32,5 35,7 55,1
Verénderungen *
2006 + 118,0 + 30,0 + 97,7 + 57,5 + 40,2 + 35 + 36,6 - 16,8 + 72 - 41 + 01 - 22
2007 + 181,1 + 31,6 + 160,5 + 1275 + 33,0 + 11,0 + 22,0 - 311 + 20,1 2,0 + 33 + 99
2007 Sept. + 26,9 + 12,6 + 16,1 + 11,5 + 46 + 0,6 + 4,0 - 30 + 1,2 - 01 + 09 + 54
Okt. - 32 - nm7| + 99 + ma|l - 12| + 07/ - 19 - 36| + 23] + 01 - 01 + 08
Nov. + 441 + 30,4 + 14,2 + 11,0 + 3.2 + 2,1 + 1,0 - 31 + 2,6 - 01 + 0,6 + 4,4
Dez. + 279 - 209| + 397| + 319 + 7.8 + 29 + 49 + 73 + 17 + 01 + 00 - 1,9
2008 Jan. + 8,0 + 5,0 + 5,2 + 1.4 + 38 + 13 + 25 - 49 + 27 - 01 - 01 + 13,5
Febr. + 145 - 0,1 + 169 + 14,2 + 28 + 10 + 18 - 29 + 06 + 00 + 00 + 29
Marz + 0,4 + 1,4 + 2,7 + 1,3 + 1,3 + 11 + 0,2 - 3,7 + 0,0 - 04 + 0,0 + 09
April + 18,7 - 7.2 + 288 + 26,7 + 21 + 05 + 1,7 - 41 + 11 - 01 + 0,6 + 10,2
Mai + 156| + 3,1 + 147 + 140 + 07 + 04 + 03 - 35 + 1,2 - 00 - 02 - 08
Juni + 9,9 + 10,5 + 0,9 - 0,7 + 1,6 + 1,4 + 0,1 - 29 + 1,4 - 02 + 0,2 + 79
Juli - 1,7 - 249 + 271 + 257 + 14 + 1,2 + 0,2 - 56 + 1,7 - 05 + 0,2 - 45
Aug. + 1571 + 381 + 152] + 138 + 14 + 1,2 + 0.2 - 43 + 10 + 00 - 01 + 25
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 Sept. 149,3 26,6 119,6 64,4 55,1 3,6 51,6 1,6 1.5 27,6 4,5 -
Okt. 146,1 271 116,0 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 -
2008 Jan. 150,0 24,9 122,2 66,9 55,3 3,2 52,1 1,4 1,5 24,9 4,5 0,2
Febr. 149,6 24,9 121,9 66,2 55,8 3,4 52,4 1.3 1.5 25,0 4,5 0,2
Marz 150,0 24,6 122,7 66,7 56,0 4,4 51,6 1,3 1,4 24,7 .5 -
April 149,0 24,1 122,1 66,2 55,9 41 51,8 1.3 1.4 24,7 4,6 -
Mai 159,5 26,4 130,5 74,5 56,0 4,2 51,8 1,2 1,4 24,7 4,4 -
Juni 166,6 28,6 135,4 79,0 56,4 4,6 51,8 1,2 1,4 24,6 4,4 -
Juli 162,0 25,4 134,0 77,9 56,1 4,4 51,8 1,2 1,4 24,3 4,4 -
Aug. 164,8 26,9 135,3 78,9 56,3 4,5 51,8 1,2 1.4 24,3 4,4 -
Veranderungen *
2006 + 30,7| + 57| + 253| + 194 + 59 + 16 + 43 - 04 + 01 - 40 - 01 -
2007 + 235 + 1,2 + 23,0 + 20,8 + 22 + 1,6 + 0,6 - 06 - 01 - 12 + 2,6 -
2007 Sept. + 42| + 35| + 08| + 0,9 - 02 + 00 - 02 - 01 - 00 - 01 - 00 -
Okt. - 32| + 05| - 36| - 3,2 - 03 - 04 + 01 - 01 - 00 + 00 - 00 -
Nov. + 109 + 02| + 108| + 10,6 + 02 + 0.2 + 00 - 01 + 00 - 00 - -
Dez. + 1.5 + 07| + 09| + 0,1 + 08 + 04 + 04 - 00 - 00 + 00 - 00 -
2008 Jan. - 86| - 30| - 54| - 5.0 - 05 - 05 + 00 - 01 + 00 + 01 - 00 + 02
Febr. - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 0,7 + 04 + 0,2 + 0,3 - 00 - 00 + 00 + 00 -
Marz + 06| - 03| + 09| + 0,5 + 04 + 1,0 - 06 - 00 - 00 - 03 - 00 - 02
April - 1,0 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 01 - 03 + 03 - 01 + 00 + 00 + 01 -
Mai + 106 + 22| + 84| + 83 + 01 + 01 - 00 - 00 - 00 + 00 - 01 -
Juni + 7,0 + 2,2 + 4,8 + 4,4 + 04 + 04 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 01 - 0,0 -
Juli - 45| - 31| - 1.4 - 1,1 - 03 - 03 - 00 - 00 - 00 - 03 + 00 -
Aug. + 2,7 + 1,5 + 1,2 + 1,0 + 0,2 + 0,2 0,0 - 00 0,0 0,0 + 0,0 -
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Veranderungen ausge- laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
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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 2420,6 752,0 997,7 347,0 650,7 19,0 631,7 554,0 116,9 8,8 30,5 22,6
2007 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. 2420,6 752,0 997,7 347,0 650,7 19,0 631,7 554,0 116,9 8,8 30,5 22,6
2008 Jan. 24373 760,1 1008,4 353,4 654,9 20,8 634,1 549,1 119,6 8,6 30,4 35,9
Febr. 2452,2 760,1 1025,6 368,3 657,3 21,6 635,7 546,2 120,3 8,6 30,5 38,8
Marz 2452,0 761,8 1027,3 369,1 658,2 21,7 636,5 542,5 120,4 8,5 30,5 39,9
April 2471,9 755,3 1056,7 396,3 660,4 22,4 637,9 538,5 121,4 8,4 31,1 50,1
Mai 2476,8 756,2 1063,0 402,0 660,9 22,8 638,2 535,1 122,6 8,4 31,0 49,2
Juni 2479,8 764,5 1059,0 396,9 662,1 23,8 638,4 532,2 124,0 8,4 31,2 57,1
Juli 24827 742,7 1087,5 423,7 663,8 25,2 638,6 526,7 125,7 8,2 31,3 52,6
Aug. 2495,7 745,0 1101,5 436,5 665,0 26,3 638,7 522,4 126,7 8,2 31,3 55,1
Veranderungen *
2006 + 87,3 + 243 + 723 + 381 + 34,2 + 19 + 32,4 - 16,5 + 7,1 0,1 + 03 - 2,
2007 + 157,7 + 303 + 137,6 + 106,8 + 308 + 94 + 21,4 - 305 + 20,2 - 07 + 07 + 99
2007 Sept. + 22,7 + 9,0 + 153 + 10,5 + 48 + 06 + 4,2 - 29 + 13 + 0,0 + 09 + 54
Okt. - 0,1 - 122 + 13,4 + 143 - 09 + 1,1 - 20 - 36 + 23 + 0,1 - 0,1 + 08
Nov. + 33,2 + 30,3 + 3,4 + 0,4 + 29 + 19 + 1,0 - 30 + 2,6 - 0,11 + 0,6 + 4,4
Dez. + 264 - 21,5 + 388 + 318 + 71 + 2,6 + 45 + 73 + 17 + 00 + 0,0 - 11,9
2008 Jan. + 16,6 + 8,0 + 10,7 + 6,4 + 43 + 18 + 25 - 48 + 27 - 02 - 0,1 + 133
Febr. + 149| - 0,1 + 17,20 + 149 + 23 + 038 + 15 - 29 + 07 - 00 + 0,0 + 29
Marz - 0,2 + 1,7 + 1,7 + 0,8 + 09 + 0,1 + 09 - 37 + 0,1 - 01 + 0,1 + 1,1
April + 19,7 - 6,7 + 29,4 + 27,2 + 2.2 + 08 + 14 - 4,0 + 1,1 - 01 + 06 + 10,2
Mai + 501 + 09| + 63| + 57 + 06 + 03 + 03 - 34 + 1,2 - 00 - 01 - 08
Juni + 2,9 + 8,3 - 3,9 - 51 + 1,2 + 1,0 + 02 - 28 + 14 - 0,0 + 0,2 + 79
Juli + 2,9 - 21,8 + 285 + 268 + 17 + 15 + 0.2 - 55 + 17 - 02 + 0.2 - 45
Aug. + 13,01 + 2,31 + 1391 + 127 + 1,2 + 1,0 + 0,2 - 42 + 1,0 + 00 - 01 + 25
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 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
2008 Jan. 980,6 281,1 675,6 178,4 497,1 5.6 491,5 3,9 20,1 8,4 21,5 35,9
Febr. 993,1 279,2 690,0 190,7 499,2 5,8 493,4 3,9 20,0 8,4 21,6 38,8
Marz 990,1 278,8 687,5 187,6 500,0 57 494,3 3,9 19,9 8,2 21,7 39,9
April 1005,0 270,4 710,8 208,3 502,5 6,1 496,4 3,9 19,9 8,2 22,3 50,1
Mai 1005,7 270,7 711,5 208,1 503,3 6,3 497,0 3,8 19,8 8,1 22,3 49,2
Juni 1010,6 283,4 703,7 199,1 504,6 6,9 497,7 3,8 19,8 8,1 22,5 57,1
Juli 1011,5 262,8 725,2 219,0 506,2 73 498,9 3,8 19,7 7,9 22,6 52,6
Aug. 1018,6 264,5 731,0 224,2 506,7 7.6 499,2 3,8 19,3 7.9 22,6 55,1
Veranderungen *
2006 + 635 + 222| + 425 + 134 + 29,1 + 07 + 284 - 05 - 08 0,1 + 0,6 - 22
2007 + 848 + 8,1 + 77,6 + 539 + 23,7 + 23 + 21,4 - 06 - 04 - 07 + 15 + 99
2007 Sept. + 182 + 98] + 86| + 4,5 + 4,1 + 0.2 + 3,9 - 0,1 - 02 + 00 1,0 + 54
Okt. + 04| - 80| + 85| + 101 - 15 - 00 - 15 - 01 - 01 + 0,1 - + 08
Nowv. + 17,91 + 191 - 1.2 - 3,0 + 18 + 05 + 1,2 - 01 + 0,1 - 01 + 06 + 44
Dez. - 0,7 - 239 + 231 + 204 + 26 + 05 + 2,1 + 0,0 + 0,1 + 00 + 0,1 - 11,9
2008 Jan. + 186 + 160| + 26| - 0,2 + 28 + 0,1 + 2,7 - 00 - 01 + 00 - 00 + 133
Febr. + 12,5 - 1,9 + 14,4 + 12,3 + 2,1 + 0.2 + 19 + 00 - 01 - 00 + 0,1 + 29
Mérz - 29| - 04| - 24| - 3,2 + 07 - 01 + 08 - 00 - 01 - 01 + 0,1 + 1,1
April + 14,9 - 8,4 + 233 + 20,7 + 25 + 04 + 2.2 - 00 - 00 - 01 + 06 + 10,2
Mai + 08| + 02| + 07| - 0,1 + 08 + 02 + 0,6 - 00 - 01 - 00 - 00 - 08
Juni + 48| + 126 - 78] - 9,1 + 1,2 + 06 + 06 - 00 - 00 - 00 + 0,2 + 7.9
Juli + 0,9 - 206 + 21,5 + 19,9 + 16 + 04 + 1,2 + 0,0 - 01 - 02 + 0,1 - 45
Aug. + 710 + 1, 581 + 5.2 + 06 + 03 + 03 - 00 - 04 + 00 - 01 2,5

merkt. — 1 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten Tab. IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 2. — 4 Einschl. Verbind-
aus Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu lichkeiten aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

und Organisationen ohne Erwerbszweck

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich  |sonstige nen ohne schaftlich  |sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt |sammen standige standige personen zweck insgesamt |sammen standige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
1461,9 483,0 467,5 80,6 319,6 67,2 15,5 339,8 314,3 42,7 244,3 27,3
1466,9 484,9 469,6 81,9 320,3 67,5 15,2 345,8 320,5 44,2 248,0 28,3
14711 485,5 470,2 81,7 3211 67,3 15,4 351,5 325,0 45,1 250,8 29,1
1469,2 481,2 465,9 78,9 319,9 67,1 15,3 355,4 328,0 45,2 253,1 29,8
1471,2 480,0 465,3 80,1 318,9 66,3 14,6 362,3 335,5 471 257,3 31,1
1477,0 480,5 465,6 80,8 318,5 66,4 14,9 370,5 343,3 48,3 262,6 32,4
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 + 3,6 + 04 + 60,0 + 54,9 + 11,6 + 35,6 + 7,8
+ 28 + 2,1 + 2,3 - 2,3 + 3,9 + 07 - 02 + 4,2 + 3,3 + 0,2 + 2,5 + 0,6
+ 48 + 1,6 + 1,9 + 1,0 + 09 + 00 - 03 + 61 + 62 + 15 + 37 + 1,0
+ 4,2 + 0,7 + 0,5 - 0,2 + 0,8 - 01 + 0,1 + 5,6 + 4,5 + 09 + 29 + 0,8
- 19 - 43 - 4,2 - 2,8 - 1,2 - 02 - 01 + 3,9 + 3,0 + 0,1 + 2,2 + 0,7
+ 2,0 - 1.2 - 0,6 + 1,2 1.2 - 06 - 06 + 7.0 + 7.4 + 19 + 4,2 + 1,3
+ 58 0,5 0,3 + 0,6 0,4 0,1 + 02 + 8,2 + 7.8 + 1,2 + 52 + 14

*S. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Bruche sind in den Veranderungen ausge-

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- 1 Einschl.
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im

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

Haushalten nach Glaubigergruppen »

nachrangiger

Verbindlichkeiten

offentlichen

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
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 zu- Sicht- 1 Jahr tber und Spar- |Treuhand- |zu- Sicht- 1Jahr 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 0,0 12,9 16,3 3,9 9,9 0,1 19,1
134,4 41,9 2,1 6,2 0,0 9,5 18,0 5.4 10,0 0,1 18,5
158,5 38,3 1,9 31 0,0 8,2 27,9 6,0 1 10,6 0,1 19,1
150,0 37,6 1,5 38 0,0 6,8 25,7 4,8 11,2 0,1 17,6
149,0 35,3 1,4 2,0 0,0 6,8 27,3 5.3 10,7 11,2 0,1 17,6
159,5 36,7 2,1 2,6 0,0 7.0 28,6 4,4 13,0 1.1 0,1 17,5
166,6 37,8 2,3 37 0,0 6,8 36,1 6,3 18,0 11,7 0,1 17,5
162,0 35,2 2,0 1,4 0,0 6,6 34,8 5.2 17,5 12,0 0,1 17,4
164,8 36,3 2,3 2,1 0,0 6,6 32,9 4,6 16,2 12,1 0,1 17,4
Veranderungen *
+ 30,7 + 3,1 + 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
+ 06 + 07 + 0,1 + 1.3 - 07 + 0,0 - 0.2 + 1,0 + 0,3 - 03 + 0,9 - 0,0 - 01
- 10 - 23 - 02 - 18 - 03 + 0,0 + 0,0 + 1,6 + 0,5 + 1.1 + 0,1 - 00 - 00
+ 10,6 + 14 + 0,8 + 06 + 0,0 - + 0,1 + 1,3 - 08 + 2,3 - 0,1 - 00 - 01
+ 7,0 + 11 + 0,1 + 11 - 02 - - 01 + 7.5 + 1.8 + 50 + 0,7 + 0,0 - 00
- 45 - 26 - 02 - 23 - 01 + 0,0 - 02 - 13 - 11 - 05 + 0,3 + 0,0 - 01
+ 27 + 11 + 03 + 0,6 + 0,1 - + 0,0 - 18 - 06 - 13 + 0,1 - + 0,0

*S. Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treu-
handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn,
Reichsbahn und Bundespost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post

AG und Deutsche Telekom AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffent-
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lichen Haushalte, die unter Unternehmen erfasst sind.
sind in den Verédnderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils
neuesten Termin sind stets als vorldufig 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 5.3 138,8 596,0 586,4 9,6 69,3 0,5 11,3 -
19,1 115,6 149,2 6,4 142,7 580,0 5711 8,9 75,7 0,5 9,5 -
24,1 168,4 156,4 13,5 142,8 550,1 542,4 77 96,8 0,5 9,0 -
25,5 181,6 158,2 15,9 142,3 538,6 531,0 7.6 100,5 0,3 8,8 -
25,3 188,0 157,8 16,3 141,5 534,6 527.1 7,5 101,6 0,3 8,8 -
26,5 193,9 157,6 16,4 141,2 531,3 523,8 7,5 102,8 0,3 8,7 -
27,3 197,8 157,6 16,8 140,7 528,4 521,0 7.4 104,2 0,3 8,7 -
26,9 204,7 157,6 17,9 139,7 522,9 515,5 7.3 106,1 0,3 8,7 -
27,2 212,2 158,3 18,7 139,6 518,6 511,3 7.3 107,4 0,3 8,7 -
Veranderungen *
+ 11 + 24,7 + 5,1 + 1,1 + 4,0 - 16,0 - 153 - 07 + 79 + 0,0 - 03 -
+ 50 + 52,9 + 71 + 71 + 0,0 - 299 - 28,7 - 1,2 + 20,6 + 0,0 - 08 -
+ 09 + 40 + 0.2 + 0,1 + 00 - 37 - 37 - 00 + 02 - 00 - 01 -
- 02 + 64 - 04 + 04 - 08 - 40 - 39 - 01 + 11 - 00 - 01 -
+ 11 + 59 - 02 + 01 - 03 - 34 - 33 - 01 + 13 + 0,0 - 01 -
+ 09 + 40 - 01 + 04 - 05 - 28 - 27 - 01 + 14 - 00 - 00 -
- 05 + 69 + 0,1 + 1,1 - 1,0 - 56 - 55 - 01 + 1,8 - + 0,0 -
+ 04 + 75 + 06 + 08 - 01 - 42 - 42 - 00 + 14 - - 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:
zu- Sicht- 1 Jahr tber 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 84 0,3 0,0
37,0 10,7 20,3 3,6 2,3 0,2 49,6 7.5 32,9 8,9 0,3 0,0
36,8 10,5 20,4 3,7 2,3 0,2 49,5 7,0 33,1 9,1 0,3 0,0
41,0 11,7 23,3 3,8 2,2 0,2 53,1 8,1 35,5 9,2 0,3 0,0
38,9 10,9 21,9 3,9 2,2 0,2 53,8 9,1 353 9,1 0,3 0,0
38,3 10,4 21,8 3,9 2,2 0,2 53,8 7,8 37,1 8,6 0,3 0,0
43,1 11,9 25,0 4,0 2,2 0,2 52,5 8,0 35,7 8,5 0,3 0,0
Veranderungen *
+ 2,5 - 03 + 23 + 0,7 - 0.2 - 00 + 233 + 3,6 + 18,7 + 1,1 - 0,1 - 00
+ 7.4 + 09 + 6,8 + 0,2 - 05 - 00 + 10,5 - 01 + 8,4 + 24 - 0.2 - 00
+ 01 - 02 + 03 + 00 - 01 - 00| - 11 - 05| - 0,7 + 0,1 - 00 -
- 02 - 02 + 0,0 + 00 - 01 -1 - 0,1 - 05| + 0,2 + 0,1 + 00 -
+ 43 + 1,2 + 3,0 + 0,1 - 0,0 -1+ 3,6 + 1,1 + 2,4 + 0,1 - 00 -
- 21 - 08 - 1.4 + 0,1 + 00 -+ 0,6 + 10| - 0,3 - 01 - 00 - 00
- 06 - 05 - 01 + 00 - 00 -+ 0,0 - 13| + 1,8 - 05 - 00 -
+ 4,8 + 1,6 + 3,1 + 0,1 + 0,0 - 001 - 1.3 + 0,2 - 1.4 - 0,1 - -
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, .Deutsche Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 2 Einschl. Verbindlichkeiten

werden nicht besonders angemerkt. — 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-

schadigungsfonds,

Erblastentilgungsfonds,

ERP-Sondervermégen, 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 8,3 6,4 13,2 107,6 97,5 70,5 10,0
563,8 555,4 446,0 354,6 109,4 101,4 8,4 6,1 14,2 130,7 118,4 64,5 12,3
548,2 539,8 434,9 347,2 104,9 97,6 8,4 6,1 0,3 136,2 122,8 61,9 13,4
544,7 536,3 432,8 346,5 103,5 96,2 8,4 6,1 0,3 139,1 124,0 61,3 15,1
541,8 533,5 430,7 345,4 102,7 95,4 8,4 6,1 0,4 140,5 125,4 60,9 15,1
536,2 527,9 425,6 341,9 102,2 94,9 83 6,0 0,5 142,3 1271 60,7 15,1
531,9 523,6 422,5 339,9 101,1 93,8 8,3 6,0 0,4 143,5 128,1 60,4 15,3
Veranderungen *
- 17,0 - 16,8 - 31,7 - 20,4 + 14,9 + 15,5 - 02 - 04 + 73] + 72 - 55 + 0,1
- 31,0 - 31,1 - 41,4 - 288 + 10,3 + 11,6 + 0,1 - 03 + 224 + 201 - 67 + 22
- 41 - 41 - 27 - 16 - 14 - 13 - 0,0 - 0,0 + 13 + 1.1 - 05 + 0,3
- 35 - 35 - 21 - 07 - 14 - 15 - 00 - 0,0 + 29 + 1,2 - 06 + 1,8
- 29 - 29 - 21 - 11 - 08 - 08 - 0,0 - 0,0 + 13 + 1,4 - 04 - 0,1
- 56 - 56 - 51 - 35 - 05 - 05 - 0,1 - 0,1 + 1,8 + 1,7 - 0.2 + 0,1
- 43 - 43 - 31 - 20 - 11 - 11 - 00 - 0,0 + 1,2 + 10 - 03 + 0,2
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veréanderungen ausge- merkt. — 1 Ohne Bauspareinlagen, die den Termineinlagen zugeordnet

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige Inhaberschuldver- Nachrangig
schreibungen und Geldmarktpapiere 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 tber verschrei- |verschrei-
gesamt hen 1) hen 1 2) |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 1,1 301,5 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
1654,8 388,0 54,3 304,0 57,4 119,3 156,1 1379,4 1,9 0,2 1.1 0,6 53,3 1,4
1657,8 387,3 54,7 307,2 58,3 120,2 162,1 1375,5 1,9 0,2 1,1 0,6 53,3 1,4
1672,2 367,8 55,0 308,4 60,8 125,1 176,01 13711 1,9 0,2 1,1 0,6 53,5 1,4
16727 367,7 55,3 312,4 59,7 123,0 180,3 1369,3 2,0 0,2 1.1 0,7 53,6 1,4
1688,4 3711 57,4 322,7 64,4 1311 179,7 13776 2,0 0,2 1.1 0,7 53,8 1.4
Veranderungen *
+ 21,6 - 27,3 + 8.2 + 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 + 36 + 20,2 + 40,7| + 323| - 513 - 01 - 01 + 0,3 - 02 + 2,2 - 00
+ 3,3 - 13 + 08 + 57 - 49 - 35| + 82| - 1.4 - 00 + 0,0 + 0,0 - 0,0 - 0,1 + 0,0
+ 29 - 07 + 09 + 3.2 + 09 + 09| + 48| - 28 + 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 - 0,0
+ 144 - 18] + 1.3 + 11| + 26| + 49| + 140 - 44 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,1 - 00
+ 2,2 - 01 + 03 + 4,0 - 11 - 17| + 47| - 0,9 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,2 + 0,0
+ 15,7 + 3,4 + 2,1 + 10,4 + 4,7 + 8,01 - 061 + 8,3 + 0,0 - 00 + 0,0 + 0,0 + 0,2 + 0,0

* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veréanderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anleihen. — 2 Emissions-
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wert bei Auflegung. — 3 Einschl. auf Fremdwéhrung lautender variabel ver-
zinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. — 4 Anleihen auf Nicht-Euro-
wahrungen. — 5 Nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen werden
den Sparbriefen zugeordnets. 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
2007 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 7.3 89,3
2008 Juni 25 191,1 42,0 0,0 14,6 28,3 68,2 11,7 11,3 0,2 25,4 121,8 5,9 6,9 7.3 7.8
Juli 25 191,1 42,1 0,0 14,5 28,7 68,3 11,8 11,2 0,2 27,5 120,7 5.9 6,2 7.3 8,0
Aug. 25 190,1 41,0 0,1 14,4 289 68,3 11,8 11,3 0,2 26,9 120,1 5,9 6,2 7.3 7.5
Private Bausparkassen
2008 Juni 15 139,3 27,3 0,0 9,6 18,1 52,5 10,8 6,7 0,2 20,6 80,7 5.7 6,9 4,7 5.0
Juli 15 139,4 27,4 0,0 9,6 18,3 52,8 10,9 6,7 0,2 22,6 79,9 5.7 6,2 4,7 5.1
Aug. 15 138,5 26,4 0,0 9,5 18,4 52,9 10,9 6,7 0,1 22,1 79,5 57 6,2 4,7 4,9
Offentliche Bausparkassen
2008 Juni 10 51,8 14,8 0,0 5.0 10,3 15,6 0,9 4,6 0,1 4,9 41,0 0,2 - 2,6 2,8
Juli 10 51,7 14,7 0,0 5.0 10,4 15,4 0,9 4,6 0,1 4,9 40,8 0,2 - 2,6 2,8
Aug. 10 51,7 14,6 0,0 4,9 10,5 15,4 0,9 4,7 0,1 4,8 40,7 0,2 - 2,6 2,7
Entwicklung des Bauspargeschéafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen |Bauspardarlehen 9)|Vor- und | Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter | schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |finan- richtlich:
einlagen 16sung l6sung |zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- |Zinsgut- |nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter|Woh-
zahlte |schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- |zu- rungs- |Bau- ins- Zutei- |ins- im pra-
Zeit trage 9) |einlagen |trdgen |gesamt |gen 11) |gesamt |sammen |krediten [sammen |krediten |darlehen|gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
2007 24,3 3,2 6,6 45,9 34,1 42,3 21,0 4,2 84 3,8 13,0 10,0 7,6 10,3 84 0,5
2008 Juni 2,0 0,1 0,6 4,5 3,1 4,0 1,9 0,3 0,9 0,3 1,2 10,8 7,7 0,9 2,0 0,0
Juli 1.9 0,1 0,6 5,0 3,7 51 2,3 0,5 1.1 0,4 1,7 10,8 7.7 0,8 0,0
Aug. 1.8 0,1 0,5 41 3,1 38 1,9 0,3 0,8 0,3 1.1 10,8 7,7 0,8 0,0
Private Bausparkassen
2008 Juni 1.3 0,0 0,3 31 2,0 2,9 1,3 0,2 0,5 0,2 1,0 6,6 4,0 0,6 1,4 0,0
Juli 1,2 0,0 0,4 3,6 2,5 3,8 1,7 0,3 0,7 0,3 1,5 6,6 4,0 0,6 0,0
Aug. 1.1 0,0 0,3 2,9 2,1 2,8 1,4 0,2 0,6 0,2 0,9 6,6 4,0 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
2008 Juni 0,7 0,0 0,3 1,4 1,1 1,1 0,6 0,1 0,3 0,1 0,2 4,2 3,7 0,3 0,7 0,0
Juli 0,7 0,0 0,3 1,4 1,2 1,3 0,7 0,2 0,4 0,2 0,2 41 37 0,3 0,0
Aug. 0,6 0,0 0,2 1,2 1,0 1,0 0,5 0,1 0,3 0,1 0,2 41 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 Betrage von Spareinlagen. — 7 Einschl.

summe; nur Neuabschlisse, bei denen die Abschlussgebihr voll eingezahlt
ist. Vertragserhéhungen gelten als Neuabschllisse. — 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 Ablo-
sung von Vor- und Zwischenfinanzierungskrediten. — 12 Soweit den Konten
der Bausparer oder Darlehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in , Einge-
zahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und Tilgungseingdnge auf Bauspardar-
lehen" enthalten.
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IV. Banken

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 *
2005 54 211| 16265 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 52 218| 20424 813,8 7431 238,6 504,5 70,7| 10668 811,4 21,6 20,7 789,8 255,3 161,8
2007 Okt. 52 218| 2069,8 832,1 754,9 256,7 498,2 77,1 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 74,7| 10855 827,8 24,9 24,1 802,9 257,8 165,4
Dez. 52 218| 20424 813,8 743,1 238,6 504,5 70,7| 1066,8 811,4 21,6 20,7 789,8 255,3 161,8
2008 Jan. 52 217| 2080,4 837,3 764,6 255,2 509,4 72,7| 10878 833,6 22,7 21,6 810,9 254,2 155,3
Febr. 52 219| 20146 819,5 748,5 248,1 500,4 711 1049,3 788,5 24,4 23,3 764,1 260,7 145,8
Marz 52 220| 1980,6 812,8 744,6 255,0 489,6 68,2| 10256 7771 25,5 24,2 751,5 248,5 142,2
April 53 221| 1986,1 804,0 738,0 265,8 472,2 659| 10238 770,8 23,5 22,2 747,3 253,0 158,3
Mai 53 221 2 006,1 822,1 755,3 273,4 481,9 66,8| 1031,1 7773 23,4 22,1 753,9 253,8 152,9
Juni 55 224| 18935 804,7 738,8 244.,4 494,5 65,9 959,9 719,8 22,0 20,6 697,9 240,1 128,9
Juli 55 224| 18585 768,1 703,2 235,9 467,3 64,8 960,2 719,9 22,7 21,3 697,1 240,4 130,2
Veranderungen *
2006 -1 + 2 +204,9 + 294 + 23,7 + 13,9 + 98 + 5,6 +142,8 +123,1 - 35 - 37 +126,6 + 19,7 + 32,8
2007 -1 + 5 +406,5 +132,8 +136,4 + 44,5 + 91,9 - 3,6 +240,6 +196,1 + 31 + 29 +192,9 + 44,5 + 33,1
2007 Okt. - 2| +276| +326| + 321 + 63| +257| + 05| - 56| - 61 1,0l - 10| - 51 + 05| + 06
Nov. - - + 18,5 - 90 - 70 - 92 + 2,2 - 20 18,5 + 26,3 0,1 0,1 26,2 - 78 + 9,0
Dez. - -\ -21.8 - 20| + 20, - 89| +109| - 40, -166| -144] - 33| - 33| -111 - 22| - 32
2008 Jan. - -1 +455| + 258| +236| +166| + 71| + 22| +260| +262 + 11 + 08| + 251 - 01| - 64
Febr. - + 2 - 46,2 - 11,6 - 10,2 - 71 - 31 - 14 - 26,1 - 35,2 + 1,7 + 1,7 - 36,9 + 9,2 - 85
Maérz - + 1 + 5.2 + 6,0 + 82 + 7,0 + 1,3 - 22 + 1,2 + 7.8 + 11 + 1,0 + 67 - 65 - 20
April + 1 + 1 - 58| -131 -106| + 108 -214, - 25| - 86| -113] - 20/ - 21 - 93| + 28] +159
Mai - - + 18,1 + 17,5 + 16,7 + 7,6 + 91 + 08 + 59 + 55 - 01 - 01 + 55 + 05 - 54
Juni + 2 + 3 - 97,0 - 123 - 11,6 - 29,0 + 17,4 - 07 - 614 - 50,0 - 14 - 15 - 48,5 - 11,4 - 233
Juli - -1 -414] -1390| -3781 - 85| -2941 - 11 - 371 - 300 + 071 + 071 - 371 - 071 + 1.2
Auslandstéchter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 39 120 590,8 267,8 202,4 104,8 97,5 65,5 263,9 176,0 37,8 36,8 138,1 87,9 59,0
2007 Okt. Iyl 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. 41 112 586,7 269,7 199,6 105,4 94,1 70,1 258,8 152,1 36,7 35,3 115,5 106,7 58,2
Dez. 39 120 590,8 267,8 202,4 104,8 97,5 65,5 263,9 176,0 37,8 36,8 138,1 87,9 59,0
2008 Jan. 39 121 598,1 273,3 206,9 108,9 98,0 66,4 265,0 177,9 38,4 37,4 139,5 87,1 59,7
Febr. 39 122 598,8 272,0 206,0 108,7 97,2 66,1 264,4 179,2 39,7 38,7 139,5 85,3 62,3
Marz 39 121 600,7 273,9 208,4 11,9 96,5 65,6 262,9 179,8 40,5 39,5 139,2 83,1 63,8
April 39 121 608,9 278,6 213,2 110,7 102,5 65,4 266,7 183,3 40,0 39,1 143,4 83,4 63,6
Mai 39 121 610,9 280,2 214,2 115,2 99,0 65,9 267,8 185,7 40,4 39,5 145,3 82,1 63,0
Juni 39 121 611,5 279,2 213,2 110,8 102,4 66,1 269,0 187,6 39,6 38,7 148,0 81,4 63,3
Juli 39 121 602,8 268,8 203,1 98,4 104,7 65,7 271,0 190,0 40,2 39,3 149,8 81,0 63,1
Veranderungen *
2006 -3 -1 + 62,6 + 29,7 17,9 + 43 13,6 + 11,8 28,3 0,7 1,0 + 0,6 0,3 + 29,0 + 4,7
2007 -1 - 22 -155,7 - 64,1 - 55,8 - 19,3 - 36,5 - 83 - 791 - 388 - 0,2 + 04 - 38,6 - 404 - 12,5
2007 Okt. + 1 + 2 - 00 - 28 - 36 - 15 - 21 + 0,8 + 1,9 + 4,1 - 00 + 0,0 + 4,1 - 23 + 09
Nov. - - + 1,2 + 1,0 - 02 - 36 + 34 + 1,2 - 13 + 19 + 05 + 05 + 14 - 31 + 15
Dez. - 2 + 8 + 45 - 1,6 + 3,0 - 0,6 + 3,6 - 45 + 52 + 24,0 + 1,2 + 1,5 + 22,8 - 18,8 + 0,9
2008 Jan. - + 1 + 7,8 + 59 + 4,7 + 41 + 0,6 + 1,2 + 11 + 19 + 0,6 + 0,6 + 1,3 - 08 + 0,7
Febr. - + 1 + 2,6 - 01 - 03 - 02 - 02 + 03 + 0,0 + 18 + 1,3 + 1,3 + 05 - 1,8 + 2,7
Mérz - -1 + 6,1 + 46 + 3,8 + 3.2 + 0,6 + 08 - 02 + 1,8 + 08 + 08 + 1,0 - 20 + 1,7
April - - + 82 + 4,7 + 48 - 1,2 + 6,0 - 01 + 3,8 + 3,6 - 0,6 - 04 + 4,1 + 0,2 - 02
Mai - - + 19 + 14| + 1,0 4,5 - 35 + 04| + 11 + 24 0,4 0,4 + 20 - 13 - 06
Juni - -1 + 19, - o0| - o06) - 45| + 38| + 06| + 16| + 23 08| - 08| + 31 - 07| + 03
Juli - - - 91 - 10,8 - 10,3 - 124 + 2,1 - 06 + 2,0 + 24 + 0,6 + 0,6 + 1,8 - 04 - 02
* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Aus- rungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin
landstochter. Statistisch bedingte Verdanderungen sind bei den Verande- sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Kor-
rungen ausgeschaltet. (Briiche auf Grund von Verdnderungen des Berichts- rekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht beson-
kreises werden bei den Auslandstochtern grundsatzlich nicht in den Verénde- ders angemerkt. — 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zahlen
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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
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
17237 11910 547,7 643,3 532,7 55,3 51,2 47,5 4,1 39 477,4 186,0 29,2 103,5| 2007
1711,3| 11594 510,7 648,7 551,9 63,7 59,6 56,3 4,1 3,8 488,2 208,5 30,1 120,0| 2007 Okt.
1739,0| 1154,7 523,7 631,0 584,3 64,0 60,0 55.4 4,1 3,8 520,3 189,8 30,1 108,2 Nov.
1723,7 1191,0 547,7 643,3 532,7 55,3 51,2 47,5 4,1 3,9 477,4 186,0 29,2 103,5 Dez.
1767,7 1195,7 519,4 676,3 572,0 60,6 56,5 53,6 41 3,8 511,4 177,2 29,2 106,4| 2008 Jan.
1709,0| 11613 504,1 657,2 547,6 57.3 53,2 50,2 4,1 3,8 490,4 166,8 31,6 107,3 Febr.
1692,7 1145,9 508,3 637,5 546,8 57,2 53,1 50,0 41 3,9 489,6 160,9 33,8 93,2 Marz
1699,1 1146,9 512,4 634,5 552,2 56,9 52,7 50,5 41 3,9 495,4 157,0 333 96,6 April
1709,6| 11589 517,1 641,8 550,8 53,9 49,7 46,8 4,2 3,9 496,9 168,0 34,0 94,6 Mai
1609,5 1113,9 518,7 595,2 495,6 49,7 45,6 42,2 4,1 3,8 446,0 155,3 34,1 94,7 Juni
157471 10998 507,0 592,7 474,9 48,1 43,7 40,9 4,4 3,9 426,8 160,0 34,0 89,8 Juli
Veranderungen *
+ 142,5 +110,0 + 249 + 85,1 + 32,5 - 10,0 - 97 - 91 - 03 - 05 + 42,5 + 95 + 6,9 + 46,0/ 2006
+ 359,0| +243,9| +149,2| + 94,7| +1151 + 150 + 20| + 13} - 05| - 02 +113,6| + 45| + 13| + 41,7| 2007
+ 208| + 418 + 28| +390f -210 + 12} + 17| + 24, - 05| - 02| -222| + 47| + 00| + 20| 2007 Okt.
+ 429 + 39| + 130 - 91 +390/ + 04|, + 04, - 09| - 00}, + 00| +386] -187| + 00| - 57 Nov.
- 136| + 370 + 240| + 130, -506| - 87, - 88| - 80| + 00| + 01 - 419 - 38| - 09| - 35 Dez.
+ 49,1 + 73| -284| +356| +419| + 52| + 53| + 62, - 00/ - 00| +366| - 88 + 00| + 51| 2008Jan.
- 441 - 262 -153| -109| -180| - 33} - 33| - 35/ + 00| + 00 -147| -104) + 24| + 59 Febr.
+ 13,2 + 1,2 + 4,3 - 31 + 12,0 - 0,0 - 01 - 02 + 0,0 + 0,0 + 12,0 - 58 + 2.2 - 43 Marz
- 22| - 39| + 41 - 80} + 17 - 03} - 04| + 05/ + 00| + 00} + 21 - 39| - 05| + 08 April
+ 89| + 111 + 46| + 65| - 23} - 30 - 30 - 36/ + 00| + 00| + 07| + 110/ + 06| - 24 Mai
- 885 - 38,5 + 1,6 - 40,1 - 50,1 - 4,2 - 4,2 - 46 - 01 - 0,1 - 458 - 12,7 + 0,1 + 4,1 Juni
- 3971 -168l -1171 - 51 -2291 - 161 - 191 - 141 + 031 + 00l -2131 + 471 - 01 - 64 Juli
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstéchter
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 77 187,1 87,9 40,0 76,0| 2006
437,3 270,1 118,2 151,9 167,2 37,1 30,3 29,5 6,8 6,7 130,1 69,5 28,6 55,4| 2007
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 | 2007 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.
437,3 270,1 118,2 151,9 167,2 37,1 30,3 29,5 6,8 6,7 130,1 69,5 28,6 55,4 Dez.
445,3 270,6 120,5 150,2 174,7 411 34,1 33,8 7,0 6,9 133,6 70,2 29,2 53,3| 2008 Jan.
448,6 278,2 128,8 149,5 170,4 38,8 31,6 31,4 7,2 7,0 131,6 69,0 29,1 52,2 Febr.
452,1 278,1 134,5 143,5 174,0 38,9 32,0 31,6 6,9 6,8 135,1 67,8 29,1 51,8 Marz
458,0 283,3 127,6 155,7 174,7 37,9 30,9 30,6 7,0 6,9 136,8 67,2 29,1 54,7 April
459,2 290,5 129,7 160,8 168,8 34,7 27,5 27,1 7,2 71 134,1 66,6 29,3 55,9 Mai
461,8 286,8 125,6 161,1 175,0 33,0 26,1 25,3 6,9 6,8 142,1 66,4 29,3 54,1 Juni
452,4 281,9 127,0 154,9 170,5 31,9 25,1 24,9 6,8 6,7 138,6 65,5 29,5 55,4 Juli
Veranderungen ™
+ 43,8 + 26,3 + 18,2 + 8,0 + 17,6 + 4,8 + 39 + 4,5 0,9 0,9 12,7 8,2 1,0 + 11,6 2006
- 109,3 - 53,9 - 34 - 50,5 - 55,4 - 37 - 26 - 21 - 1.1 - 10 - 51,7 - 183 - 11,4 - 16,7| 2007
- 17 - 41 + 14 - 54 + 24 - 03 - 03 - 0,1 - 00 - 00 + 2,7 - 08 + 0,1 + 2,5| 2007 Okt.
+ 47 + 05 + 1,3 - 09 + 43 + 0,7 + 0,7 + 0,2 - 0,0 - 00 + 3,6 - 29 - 05 - 01 Nov.
- 56 - 52 - 36 - 16 - 04 - 06 - 07 - 09 + 0,1 + 0,1 + 0,2 + 10,2 + 1,2 - 13 Dez.
+ 84 + 0,6 + 23 - 1,7 + 78 + 4,0 + 3,7 + 4,3 + 0,2 + 0,2 + 3,8 + 0,7 + 0,6 - 2,0/ 2008 Jan.
+ 48| + 83| + 83| - 00 - 35| - 23} - 24| - 24, + 02| + 01 - 1,2, - 1,31 - 02| - 07 Febr.
+ 66 + 14 + 58 - 44 + 52 + 0,1 + 03 + 0,2 - 02 - 01 + 51 - 1,2 + 0,0 + 0,6 Mérz
+ 59 + 5.2 - 69 + 12,2 + 0,7 - 10 - 1.1 - 10 + 0,1 + 0,1 + 1,7 - 06 - 00 + 29 April
+ 11 + 71 + 21 + 50 - 6,0 - 32 - 34 - 36 + 0,1 + 0,1 - 28 - 07 + 0,2 + 1,2 Mai
+ 36| - 32 - 41 + 09 + 68 - 17\ - 14, - 17, - 03| - 03] + 85| - 02| + 00| - 16 Juni
- 98l - 50l + 141 - 631 - 48 - 11 - 10l - 04l - 01 - 01 - 371 - 091 + 03I + 13 Juli
als eine Filiale. — 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarkt- nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. — 5 Begebene borsenfahige
papiere, Anleihen und Schuldverschreibungen. — 3 Einschl. eigener und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarkt-
Schuldverschreibungen. — 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und papiere. — 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten.
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Durchschnitt
im Monat 1)

1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.

Erfullungs-
periode
beginnend
im Monat 1)

2008 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept. p) 8)

Okt. p)

2008 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt. p)
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtig

en Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Gultig ab:

Sicht-
verbindlichkeiten

befristete
Verbindlichkeiten

Spareinlagen

Gultig ab:

Satz

1995 1. August

2

2

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

1.5

1999 1. Januar

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).

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
2327879 734986 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 Gemaf §8§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank tiber 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
— ab 1999 gemafB der EZB-Verordnung Uber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —

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

Reservebasis 2)

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Freibetrag 4)

Reserve-Soll
nach Abzug des
Freibetrages

Guthaben der Kre-
ditinstitute auf

Girokonten 5)

Uberschuss-
reserven 6)

Summe der
Unterschrei-
tungen des
Reserve-Solls 7)

Europaische Wa

10 253,8
10370,4

10 416,7
10 391,9
10618,2

10728,4
10691,7
10765,4

Darunter: Deuts

2426 935
2428 235

2425 851
2453700
2476 801

2506 799
2513 647
2516 227

chland (Mio €)

205,1
207,4

208,3
207,8
212,4

214,6
213,8
215,3

48 539
48 565

48 517
49 074
49 536

50 136
50 273
50 325

2 540 864

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 Europaischen 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-

50 817

hrungsunion (Mrd €)

0,5
0,5

0,5
0,5
0,5

0,5
0,5
0,5

197
197

196
196
196

195
194
193

192

204,6
206,9

207,8
207,3
211,9

214,1
213,3
214,8

216,2

48 342
48 368

48 321
48 878
49 340

49 941
50 079
50 131

50 625

satze auf die Reservebasis. — 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der Euro-
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205,3
207,5

208,6
208,1
212,7

214,8
214,0
216,8

48 569
48 556

48 581
49 075
49 520

50 106
50 242
51179

0,7
0,6

0,8
0,7
0,8

0,7
0,7
2,0

227
188

260
197
180

165
163
1048

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

AN- O

wo o

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 Die
Summe der Unterschreitungen des Reserve-Solls lag bei Redaktionsschluss
noch nicht vor.
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VI. Zinssatze

2. Basiszinssatze

% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte |Spitzen- zierungsgeschéfte |Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- |nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaB gemaBl
Gultig ab fazilitat | Festsatz |satz fazilitat | Gultig ab fazilitat | Festsatz |satz fazilitat Gultig ab DUG 1 |Gultig ab BGB 2)
1999 1. Jan. 2,00 3,00 - 4,50/2003 7. Marz 1,50 - 2,50 3,50 1999 1. Jan. 2,50/2002 1. Jan. 2,57
4. Jan. 2,75 3,00 - 3,25 6. Juni 1,00 - 2,00 3,00 1. Mai 1,95 1. Juli 2,47
22. Jan. 2,00 3,00 - 4,50
9. April 1,50 2,50 - 3,50/2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25 2000 1. Jan. 2,6812003 1. Jan. 1,97
5. Nov. 2,00 3,00 - 4,00 1. Mai 3,42 1. Juli 1,22
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 1. Sept. 4,26
2000 4. Febr. 2,25 3,25 - 4,25 15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 2004 1. Jan. 1,14
17. Mérz 2,50 3,50 - 4,50 9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 2001 1. Sept. 3,62 1. Juli 1,13
28. April 2,75 3,75 - 4,75 11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25
9. Juni 3,25 4,25 - 5,25 13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2002 1. Jan. 2,71|2005 1. Jan. 1,21
28. Juni 3,25 - 4,25 5.25 bis 1. Juli 1,17
1. Sept. 3,50 - 4,50 5,50|2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 3. April
6. Okt. 3,75 - 4,75 5,75 13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2006 1. Ja?. 1,37
1. Juli 1,95
2001 11. Mai 3,50 - 4,50 5,5012008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25
31. Aug. 3,25 - 4,25 5,25 8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2007 1. Jan. 2,70
18. Sept. 2,75 - 3,75 4,75 9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25 1. Juli 3,19
9. Nov. 2,25 - 3,25 4,25
2008 1. Jan. 3,32
2002 6. Dez. 1,75 - 2,75 3,75 1. Juli 3,19
1 GemaB Diskontsatz-Uberleitungsgesetz (DUG) i.V. mit der Basiszinssatz-
BezugsgroBen-Verordnung. — 2 GemaB § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
226 254 160 000 - 4,25 4,39 4,41 7
223273 176 500 - 4,25 4,39 4,41 7
328 662 150 000 - 4,25 4,53 4,58 7
334 044 180 000 - 4,25 4,73 4,78 7
228012 190 000 - 4,25 4,65 4,96 7
271271 250 000 - 4,25 4,70 4,99 7
310412 310412 3,75 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
69 500 50 000 - - 4,45 4,66 91
154 577 50 000 - - 4,98 511 84
141 683 120 000 - - 4,36 4,88 38
113793 50 000 - - 5,36 5,57 182
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
4,08 3,98 - 4,26 4,57 4,33 - 4,74 4,09 4,19 4,30 4,60 4,59 4,59 4,59
3,98 375 - 4,24 4,75 4,68 - 4,86 3,99 4,24 4,37 4,78 4,80 4,81 4,82
4,01 3,70 - 4,15 4,83 480 - 4,88 4,01 4,22 4,39 4,86 4,90 4,94 4,99
3,98 3,65 - 4,20 4,91 481 - 4,97 4,01 4,20 4,47 4,94 5,09 5,23 5.36
4,17 3,65 - 4,37 4,93 490 - 4,97 4,19 4,34 4,47 4,96 5,15 5,25 5,39
4,28 4,22 - 435 4,94 491 - 4,98 4,30 4,40 4,49 4,97 5,16 5,23 5,32
4,22 3,35 - 4,55 4,99 490 - 5,30 4,27 4,53 4,66 5,02 5,22 5.29 5.38

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-

terbankengeschaft, der Gber Moneyline Telerate veroffentlicht wird. —
3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Moneyline
Telerate nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durch-
schnittssatz.
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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 Uber 1 Jahr bis  |von Gber 1Jahr bis  |von Uber
2 Jahre 2 Jahren |2 Jahre 2 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren
3,98 3,06 4,27 4,21 5,62 4,75 5,01 8,99 7,15 6,24 6,06 5,55 5.27
3,99 3,11 4,23 4,24 5,60 4,82 5,03 9,05 7,21 6,26 5,99 5,52 5.30
4,01 3,07 4,29 4,24 5,61 4,80 5,02 9,06 7,19 6,25 5,99 5,51 5.27
4,07 3,07 4,37 4,29 5,59 4,85 5,03 9,07 7,22 6,28 6,04 5,54 5.29
4,13 3,06 4,43 4,27 5,61 4,85 5,05 9,08 7,22 6,27 6,09 5,59 5,32
4,20 3,08 4,47 4,31 5,66 4,89 5,07 9,11 7,29 6,35 6,18 5,68 5.39
4,31 3,07 4,59 4,40 5,70 4,93 511 9,19 7,35 6,37 6,25 5,76 5,44
4,38 3,09 4,65 4,38 576 4,96 511 9,26 7,38 6,41 6,28 579 5.46
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
1,20 4,19 4,32 3,43 2,57 3,75 2,01 4,13 4,38 4,68
1,21 4,10 4,18 3,22 2,65 3,77 2,01 4,07 4,18 4,36
1,22 4,14 3,97 3,08 2,69 3,78 2,03 4,20 4,23 4,07
1,22 4,28 4,16 3,14 2,72 3,81 2,05 4,27 4,56 4,64
1,23 4,32 4,27 3,17 2,73 3,84 2,07 4,26 4,68 4,48
1,24 4,43 4,62 3,28 2,74 3,88 2,06 4,28 4,72 4,01
1,26 4,61 4,83 3,37 2,81 3,94 2,14 4,46 5,06 4,57
1,29 4,59 4,84 3,45 2,87 3,98 2,17 4,46 5.31 4,55
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite Wohnungsbaukredite Sonstige Kredite
mit anfanglicher Zinsbindung mit anfanglicher Zinsbindung
Uber- variabel von Uber variabel von Uber  |von Gber 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
10,46 8,48 8,12 7,00 8,47 537 5,32 5,02 5,07 514 5,59 5,93 5,49
10,45 8,70 8,55 7,24 8,44 5,35 5,26 4,97 5,02 511 5,55 5,87 5,55
10,52 8,56 8,43 7,05 8,42 5,28 5,20 4,89 4,96 511 5,65 5,79 5,46
10,53 8,55 8,33 7,02 8,46 5.29 5,23 4,91 4,95 512 5,83 5,80 5,45
10,58 8,64 8,70 7,02 8,44 5.36 5.34 4,96 4,98 513 5,99 5,87 5,59
10,63 8,57 8,61 6,94 8,44 5,46 5,48 511 5,08 5,20 6,03 6,12 5,67
10,66 8,80 8,82 7,15 8,58 5,62 5,67 5,27 5,22 5,34 6,08 6,21 5,82
10,77 8,95 8,86 7,22 8,69 5,68 577 537 5,29 5.26 6,06 6,28 5,70
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung
Uberziehungs- variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber
kredite bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren
6,62 5,93 5,92 5,27 512 5.35 5.23
6,56 5,84 5,86 5,24 5,04 5,43 514
6,56 5,91 5.77 5,23 5,19 5.44 534
6,54 6,03 5.77 5,20 5.30 5.42 5.39
6,57 6,10 5,93 5,25 5,27 5,70 5,38
6,67 6,16 6,09 5,43 5.35 5,68 5,52
6,74 6,26 6,29 5,53 5,45 5,82 5,55
6,77 6,27 6,33 5,49 5.45 5,61 5.56

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-
tuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstel-
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lung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet. —
3 Erweiterung des Euro-Wahrungsgebiets zum 1. Januar 2008 um Malta und
Zypern.
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6. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

a) Bestiande ©

Einlagen privater Haushal

te

|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 €
3,77 194 424 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 2,52 187 966 4,42 114 005 4,31 22016
4,04 245 906 2,52 186 950 4,29 112 840 4,30 21881
4,01 250 408 2,51 185 966 4,19 123 009 4,33 22 040
4,03 255183 2,50 185 527 4,26 116 191 4,32 21716
4,11 263 482 2,49 184 344 4,32 121637 4,34 21730
4,17 271 299 2,49 183 531 4,40 122 362 4,34 21803
4,23 277 318 2,48 182724 4,47 118 160 4,38 21713
4,33 287 196 2,48 181 642 4,56 121536 4,41 21919
4,40 296 615 2,48 181577 4,60 121203 4,43 21 860

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 €
5,89 5676 4,50 27 649 512 927 312 10,19 67 464 5,56 67 238 6,10 316 776
594 5759 4,53 27 516 512 928 315 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 5715 4,61 26 823 5.10 926 998 10,39 69 974 5.64 66 288 6,17 313792
6,19 5548 4,62 26 524 5,09 924 788 10,37 67 113 5,64 66 119 6,17 313 350
6,16 5524 4,65 26 171 5,09 924 251 10,27 66 879 5,69 64 854 6,16 313 645
6,18 5643 4,66 26 002 5,08 922 828 10,39 68 853 5,69 64918 6,16 312 385
6,12 5625 4,67 25743 5,07 922 724 10,32 66 962 5,68 65 354 6,16 313135
6,18 5397 4,69 25 587 5,07 923 312 10,33 66 248 5,70 65 268 6,16 313410
6,22 5493 4,71 25544 5,07 923 192 10,43 68794 5.70 65 599 6,18 313 464
6,21 5519 4,76 25 308 5,06 924 208 10,47 66 689 5,73 65 200 6,20 313 990
6,30 5480 4,78 25 164 5,06 924 667 10,50 65 482 5,74 65213 6,21 314 366
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 €
6,02 161 502 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
6,22 175 804 5,39 109 222 5,17 517 706
6,15 176 696 5.35 112 568 515 519 188
6,04 181 249 5,30 114 577 5,15 523 115
6,17 185 006 5,32 116 463 5,14 523 232
6,18 183 319 537 119 193 515 526 831
6,20 183 855 5.42 120 527 516 530 746
6,24 188 257 5,47 122714 5,20 531783
6,30 184 191 5,58 124 690 5,22 533931
6,34 183 359 5.62 128 092 5.24 537 288
* 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.
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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 €
1,85 479 145 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 23811 3,1 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
1,83 487 616 4,22 51117 4,45 4997 3,20 2517 2,46 446 616 3,68 109 427
1,89 479 559 4,08 67 098 4,38 5178 3,56 2 096 2,44 441 880 3,76 109 322
1,89 480 976 3,91 51891 4,14 2051 3,22 1201 2,43 439 835 3,78 108 445
1,90 483 442 4,01 49 509 4,18 1308 2,85 1033 2,44 438 185 3,79 106 376
1,91 485 248 4,13 59 292 4,27 1456 3,02 1226 2,52 435 524 3,82 105 021
1,90 485 688 4,18 50 180 4,37 1359 2,83 845 2,51 433 505 3,85 103 615
1,91 481 446 4,27 52717 4,80 2511 3,17 1019 2,53 431428 3,89 102 836
1,95 480 219 4,43 62011 4,97 3507 3,24 1324 2,57 426 345 3,95 102 337
1,99 480 304 4,51 51018 5,00 2919 3,63 1292 2,58 423 199 4,00 101 222
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 €
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
2,38 175 501 4,08 60 058 4,51 437 5,29 696
2,41 173 993 4,02 59 230 3,83 202 4,70 550
2,41 173778 4,13 66 136 4,51 161 4,57 181
2,41 172 497 4,20 55 504 4,66 306 5.20 404
2,42 171111 4,21 46 331 4,91 288 5,00 234
2,36 173 952 4,30 50 477 5,04 304 512 336
2,50 172 252 4,41 53 057 5,15 267 5,22 382
2,47 175 575 4,41 42 137 6,14 366 5,25 191

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 Bestdnde zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet,
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Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4) Sonstige Kredite mit anfanglicher Zinsbindung 5)
variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

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

effektiver

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

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

% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
7,90 6,44 1003 5,96 4003 8,67 3376 5,04 23231 5,89 1346 5,43 2 895
7,88 6,38 832 5,93 4399 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 20 162 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 2585 8,27 2039 5,32 19 696 5,75 2239 5,33 2926
7,58 5,99 1683 5,73 3199 8,71 2631 5,22 17 306 5,91 1745 5,42 2 866
7,81 6,36 864 5,84 2394 8,69 2143 5,08 10 092 5,78 1102 5,33 1752
7,58 6,17 1005 5.69 2523 8,59 2167 5.26 11416 5,68 1041 5.30 1838
7,56 5,70 1087 5,68 2933 8,66 2 657 5,39 8433 5,71 1274 5,25 2 565
7,53 6,33 843 5,66 2634 8,61 2237 5,41 6 766 577 1081 5,39 1850
7,48 6,25 974 5,52 2841 8,63 2412 5,56 6 864 6,09 1165 5,54 2628
7,71 6,47 1090 5,67 2 864 8,78 2616 5,64 10 020 6,19 1227 5,68 2802
7,74 6,24 1218 5,80 2322 8,79 2141 5,62 6914 6,30 883 5,74 2164

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.



Erhebungs-
zeitraum

2007 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.

Erhebungs-
zeitraum

2007 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.

Erhebungs-
zeitraum

2007 Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2008 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Oktober 2008

VI. Zinssatze

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

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
. variabel oder von dber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
Uberziehungskredite 11) insgesamt | bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver
Effektiv- Jahres- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 12) |zinssatz9) |zinssatz1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen7)
% p.a. Mio € % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
11,85 43748 5,37 5,93 2220 5,36 2207 5,18 5578 5,16 4883
11,94 44 980 5,31 5,86 2 240 5,34 1967 5,12 4717 5,08 4242
11,90 45 952 5.29 5,87 2458 5,30 2380 5,08 5796 5,08 4619
11,76 44 575 5,27 5,91 1933 5,30 2248 5,08 4964 5,02 4478
11,88 47 501 5.28 5,97 2127 533 2094 5,03 4842 5,01 4025
11,87 46 057 5,28 5,99 2759 517 2776 5,04 5863 5,06 43813
11,81 44772 5,15 5,80 1926 511 2 085 4,94 4520 4,89 3734
11,84 46 975 5,09 5,73 1647 5,01 2181 4,89 4701 4,88 3915
11,81 45118 5,13 5,86 2388 4,99 2 966 4,90 6576 4,97 4787
11,82 44 544 519 6,00 1946 5,06 2510 4,96 5480 4,97 4197
11,83 47 209 5,30 6,05 2173 5,24 2634 5,06 6229 5,09 4703
11,91 44 887 5,47 6,18 2701 5,43 2829 5,21 6 747 5,28 5113
11,94 44 185 5,54 6,28 1998 5,57 1932 5,27 4920 5,30 4213
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 13)
Uberziehungskredite 11) variabel oder bis 1 Jahr 10) von uber 1 Jahr bis 5 Jahre von uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) |Volumen 12) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
7,05 64 559 6,26 8510 5,83 1110 5.41 2393
7,06 69 525 6,42 10 087 5,89 1130 5,42 1989
7,10 65 820 6,43 9719 5.79 1154 5.39 2254
7,06 67 908 6,40 8483 571 1380 5,35 1975
7,15 71 200 6,55 9614 5.80 1289 5.38 2274
7,13 70 142 6,31 9 604 574 1248 533 2693
7,03 75934 6,27 7 819 5,72 1138 512 1250
7,11 80 965 6,24 9491 5,65 1079 511 1354
6,97 80 182 6,26 9762 5,65 1297 5,10 1673
6,98 80 154 6,26 9173 5.81 1051 5,15 1444
7,07 85801 6,34 10 794 5,97 1280 5,38 1734
7,12 82949 6,36 10 066 6,18 1313 5,50 1837
7,15 82 255 6,35 8096 6,27 995 5,65 1298
noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 13)
variabel oder bis 1 Jahr 10) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,21 44 384 5,55 3737 5,27 7 867
5.42 49 458 571 3763 5,64 6111
5,24 49735 5,51 4437 5,47 6 766
512 49 167 5.39 3453 5.44 6819
5,47 73727 5,67 7 580 5,53 9629
5,21 59 934 5,39 5274 5,06 6 876
5,09 57 309 5.84 3873 5,08 4127
5,36 67 678 5,58 3106 5,43 4907
5.44 68 988 5.59 3842 5,40 6 057
5,25 66 639 5,74 3571 5,53 4224
5.36 80 148 6,09 3254 5,82 6699
5.38 90 571 597 3511 5,66 6703
5,46 73 440 5,91 2 956 573 3836

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 45*; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 46*. —
11 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden Konten definiert.
Zu den Uberziehungskrediten zdhlen eingerdumte und nicht eingerdumte
Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredite. — 12 Geschatzt. Der von
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den Berichtspflichtigen gemeldete Gesamtbestand zum Monatsende wird
mittels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf die Grundgesamtheit hochge-
rechnet. — 13 Der Betrag bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neuge-
schaft geltende Kreditaufnahme.
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VII. Kapitalmarkt

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

* Festverzinsliche Wertpapiere umfassen bis Ende 1999 Rentenwerte und
Geldmarktpapiere inlandischer Banken, ab Januar 2000 alle Schuldverschrei-
bungen. Anteile an Investmentfonds s. Tabelle VII. 6. — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emittenten. —
2 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. —
3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Schuldverschrei-
bungen durch Inléander; Transaktionswerte. — 4 In- und ausléndische Schuld-
verschreibungen. — 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. — 6 Als Rest errech-
net; enthédlt auch den Erwerb in- und auslédndischer Wertpapiere durch
inlandische Investmentfonds. — 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerguBe-
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Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Offen-
Bank- Anleihen aus- Kredit- markt-
Absatz schuld- Indus- der landische institute operati-
= ver- trie- offent- Schuldver- einschlieBlich | Nicht- onen der
Erwerb zu- schrei- obliga- lichen schrei- zu- Bauspar- banken Bundes- Aus-
insgesamt sammen bungen tionen Hand 2) bungen 3) sammen4)  |kassen 5) 6) bank 5) lander 7)
Mio DM
227 099 203 029 162538 - 350 40 839 24 070 141 282 49 193 94409 | - 2320 85815
254 359 233519 191 341 649 41529 20 840 148 250 117 352 31751 - 853 106 109
332 655 250 688 184 911 1563 64 214 81967 204 378 144 177 60 201 - 128 276
418 841 308 201 254 367 3143 50 691 110 640 245 802 203 342 42 460 - 173 038
Mio €
292 663 198 068 156 399 2184 39 485 94 595 155 766 74728 81038 - 136 898
226 393 157 994 120 154 12 605 25234 68 399 151 568 91 447 60 121 - 74 825
180 227 86 656 55918 14 473 16 262 93571 111281 35848 75433 - 68 946
175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13536 46 940 - 114 920
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 - 79122
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121841 - 13723 - 125772
252 003 110 542 39898 2682 67 965 141 461 95 826 61740 34 086 - 156 177
247 261 102 379 40 995 8943 52 446 144 882 125 329 68 893 56 436 - 121932
204 638 90 270 42 034 20123 28 111 114368 | - 53354 96476 - 149830 - 257 992
21059 6081 - 3179 2374 6 886 14978 - 11982 8971 - 20953 - 33041
14755 11277 21196 1683 - 11602 3478 1732 502 1230 - 13023
43 150 45 497 4333 28 130 13033| - 2 347 21590 27 2171 - 5627 - 21560
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Nicht-
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) 11) banken 6) Auslander 12)
Mio DM
46 422 23 600 22822 49 354 11 945 37409| - 2932
72 491 34212 38 280 55962 12627 43 335 16 529
119 522 22239 97 280 96 844 8547 88 297 22678
249 504 48 796 200 708 149 151 20 252 128 899 100 353
Mio €
150 013 36010 114 003 103 136 18 637 84 499 46 877
140 461 22733 117 729 164 654 23293 141361) - 24 194
82 665 17 575 65091| - 2252| - 14714 12 462 84918
39338 9232 30 106 18398| - 23 236 41634 20 941
11896 16838 - 4946 - 15121 7056 - 22177 27016
- 3317 10157 - 13474 7432 5045 2387 - 10748
31734 13766 17 969 451 10208| - 9757 31283
25 886 9061 16 825 133 11323 - 11190 25752
- 2271 10053 - 12325 - 15897 | - 6702 - 9195 13626
517 803| - 286| - 8311 - 28 075 19 764 8828
- 195 173| - 368 42%| - 2956 7252 - 4491
1708 385 1323 73181 - 845 81631 - 5610

rung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktions-
werte. — 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissions-
kursen. — 9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien
(einschl. Direktinvestitionen) durch Inlénder; Transaktionswerte. — 10 In-
und auslandische Aktien. — 11 Bis einschl. 1998 ohne Aktien mit Konsortial-
bindung. — 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung () inlandischer Akti-
en (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.
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VII. Kapitalmarkt

2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1)

Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-

Schuldver- Sonstige landsanleihen
. schreibungen | Bankschuld- Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- |verschrei- Industrie- der offent- Konsortialfuh-
Zeit Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen obligationen 2) |lichen Hand 3) |rung begeben
Brutto-Absatz 4
1995 620 120 470 583 43 287 208 844 41571 176 877 200 149 338 102 719
1996 731992 563 076 41439 246 546 53508 221582 1742 167 173 112 370
1997 846 567 621683 53168 276 755 54 829 236 933 1915 222972 114 813
1998 1030 827 789 035 71371 344 609 72 140 300 920 3392 238 400 149 542
Mio €
1999 571269 448 216 27 597 187 661 59 760 173 200 2570 120 483 57 202
2000 659 148 500 895 34528 143 107 94 556 228 703 8114 150 137 31597
2001 687 988 505 646 34782 112 594 106 166 252 103 11328 171012 10 605
2002 818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17574 231923 10313
2003 958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2 850
2004 990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
2005 988911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24 352 272 380 600
2006 925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29 975 273 834 69
2007 1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
2008 Mai 111 564 86 735 1744 10 542 34162 40 287 2526 22 304 -
Juni 113 418 89 202 7 604 6 406 33024 42 168 2 660 21556 -
Juli 115107 80 645 2626 7 299 33434 37 286 2454 32008 -
Aug. 103 236 56 251 3072 5005 23 002 25171 28782 18 204 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
1995 409 469 271763 30454 141 629 28 711 70972 200 137 503 85 221
1996 473 560 322720 27 901 167 811 35522 91 487 1702 149 139 92 582
1997 563 333 380470 41189 211007 41053 87 220 1820 181 047 98 413
1998 694 414 496 444 59 893 288619 54 385 93 551 2847 195 122 139 645
Mio €
1999 324 888 226 993 16715 124 067 37778 48 435 2 565 95 331 44013
2000 319 330 209 187 20724 102 664 25753 60 049 6727 103 418 27 008
2001 299 751 202 337 16 619 76 341 42 277 67 099 7479 89933 6 480
2002 309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120 527 9213
2003 369 336 220 103 23210 55165 49518 92 209 10977 138 256 2 850
2004 424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
2005 425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
2006 337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
2007 315418 183 660 10183 31331 50 563 91586 13 100 118 659 -
2008 Mai 47 199 31809 430 6610 6717 18 052 1759 13631 -
Juni 24794 14 467 1658 3011 3859 5940 2188 8139 -
Juli 30474 14 387 537 1488 3235 9128 1971 14116 -
Aug. 43 870 7273 1715 1350 955 3253 27 964 8632 -
Netto-Absatz 6
1995 205 482 173797 18 260 96 125 3072 56 342| - 354 32039 61020
1996 238427 195 058 11909 121929 6 020 55199 585 42788 69 951
1997 257 521 188 525 16 471 115970 12 476 43 607 1560 67 437 63 181
1998 327 991 264 627 22538 162 519 18 461 61111 3118 60 243 84 308
Mio €
1999 209 096 170 069 2845 80 230 31754 55238 2185 36 840 22728
2000 155615 122774 5937 29999 30 089 56 751 7 320 25522 - 16 705
2001 84122 60 905 6932| - 9254 28 808 34416 8739 14479 | - 30 657
2002 131976 56 393 7936| - 26 806 20 707 54561 14 306 61277 - 44 546
2003 124 556 40 873 2700 - 42 521 44 173 36 519 18 431 65253 | - 54 990
2004 167 233 81860 1039 - 52615 50 142 83293 18 768 66 605 | — 22124
2005 141715 65798 | - 2151) - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 | — 35963
2006 129 423 58 336| - 12811 - 20 150 44 890 46 410 15 605 55482 | - 19 208
2007 86 579 58 168| - 1089 | - 46 629 42 567 73127| - 3683 32093 - 29750
2008 Mai 21643 4783 - 820| - 1788 6 345 1046 1957 14903 | - 2182
Juni 9954 8386| - 522 | - 4725 6 257 7376 1557 10| - 5526
Juli 11347 10517 1077 - 885| - 1611 11937 1413 - 583| - 5546
Aug. 42 747 4078 22371 - 2707 768 3780 28 053 106161 - 769

* Begriffsabgrenzungen s. Erladuterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapital-
marktstatistik, S. 63 ff. — 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. —
2 Schuldverschreibungen von Wirtschaftsunternehmen. — 3 Einschl. Bundes-
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eisenbahnvermdgen, Bundespost und Treuhandanstalt. — 4 Brutto-Absatz
ist nur der Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. — 5 Langste Laufzeit ge-
mafB Emissionsbedingungen. — 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
Stand am DM-/Euro-Aus-
Jahres- bzw. Schuldver- landsanleihen
Monatsende/ B schreibungen Sonstige Anleihen unter inland.
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Industrie- der 6ffent- Konsortialfuh-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten |verschreibungen |obligationen lichen Hand rung begeben
Mio DM
1996 3108724 1801517 226 711 845710 228 306 500 790 3331 1303877 472 180
1997 3366 245 1990 041 243183 961 679 240 782 544 397 4891 1371313 535 359
1998 3694234 2 254 668 265721 1124198 259 243 605 507 8009 1431558 619 668
Mio €
1999 2097 926 1322863 134814 655 024 163 284 369 741 6 280 768 783 339 560
2000 2265121 1445 736 140 751 685 122 157 374 462 488 13599 805 786 322 856
2001 2349243 1506 640 147 684 675 868 201721 481 366 22339 820 264 292 199
2002 2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535925 36 646 881 541 247 655
2003 2 605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2004 2773007 1685 766 159 360 553 927 316 745 655 734 73844 1013397 170543
2005 2914723 1751563 157 209 519 674 323 587 751093 83942 1079 218 134 580
2006 3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
2007 3130723 1868 066 133 501 452 896 411041 870 629 95 863 1166 794 85623
2008 Juni 3155063 1886 136 138 602 417 357 494 586 835591 101 319 1167 608 68 681
Juli 3166 410 1896 653 139 679 416 471 492 975 847 528 102731 1167 025 63 135
Aug. 3209 158 1900 732 141916 413774 493 743 851299 130 784 1177 642 62 366
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 2 Stand Ende August 2008
bis unter 2 1293939 886 212 63 440 214 875 217 933 389 965 22 162 385 566 38 699
2 bis unter 4 661 858 408 975 37 231 100 501 102 741 168 501 20 254 232 629 7796
4 bis unter 6 431153 236 333 27 397 54 880 58 655 95 400 17 409 177 411 7721
6 bis unter 8 334 095 186 717 9724 20 844 29518 126 632 13563 133816 2592
8 bis unter 10 174915 69 139 3609 14 369 31075 20 086 3129 102 645 1876
10 bis unter 15 40 640 32659 495 4 404 20 150 7610 1697 6 285 894
15 bis unter 20 65 376 13 959 19 2010 7 656 4275 1318 50 098 1704
20 und daruber 207 183 66 740 - 1893 26 013 38833 51254 89 189 1084

Zeit

2008 Juni

Juli
Aug.

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

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

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. — 1 Einschl. der Ausgabe
von Aktien aus Gesellschaftsgewinn. — 2 Einbezogen sind Gesellschaften,
deren Aktien zum Regulierten Markt (mit dessen Einfihrung wurde am
1. November 2007 die Unterteilung der organisierten Zulassungssegmente in
den Amtlichen und Geregelten Markt aufgehoben) oder zum Neuen Markt

50*

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung |Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf ZW. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, |Verschmel- |oder aus Kapitalher-  |sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) |schuld- von Kapital- |rungenund |Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdégens- |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien |Sachwerten |teilen u.A. Ubertragung |Rechtsform | Auflésung zeitraums 2)
Mio DM
3) 216 461 7131 8353 1355 396 1684 - 3056 833 - 2432 723077
221575 5115 4164 2722 370 1767 - 2423 197 - 1678 1040 769
238 156 16 578 6 086 2566 658 8607 - 4055 3905 - 1188 1258 042
Mio €
133513 11747 5519 2008 190 1075 2099 1560 - 708 1603 304
147 629 14 115 3620 3694 618 8 089 - 1986 1827 - 1745 1353 000
166 187 18 561 7 987 4057 1106 8448 1018 - 905 - 3152 1205613
168 716 2528 4307 1291 486 1690 - 868| - 2152 - 2224 647 492
162 131 - 6 585 4482 923 211 513 - 322 - 10 806 - 1584 851001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220| - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868 - 1256 - 3761 1279638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682 1847 1636 1481930
165 994 171 162 135 2 - 10| - 24 - 115 1195093
166 006 12 119 171 8 - - 120 - 70 - 95 1207 195
165 492 - 514 84 404 45 - - 929| - 39 - 81 1177 852

(Borsensegment wurde am 24. Méarz 2003 eingestellt) zugelassen sind; ferner
auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiverkehr) gehandelt
werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der Heraus-
gebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Bérse AG. —
3 Durch Revision um 1 902 Mio DM reduziert.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere

DEUTSCHE
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Monatsbericht
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VII. Kapitalmarkt

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

Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- nach- Renten Aktien
schuldverschreibungen richtlich:
borsennotierte DM-/Euro-
Bundeswertpapiere Auslandsanl.
unter inland. | Deutscher Deutscher
mit Restlauf- mit Restlauf- |Indus- Konsortial- |Renten- iBoxx- Aktien-
zeit Uber 9 bis zeit Uber 9 bis |trieobli- |fuhrung index €-Deutschland{ CDAX- index
insgesamt |zusammen |zusammen [10 Jahre 4) zusammen |10 Jahre gationen |begeben 1) 5)|(REX) Kursindex Kursindex |(DAX)
Tagesdurch- | Ende Ende Ende
% p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 |1987=1000
5,6 5.6 5.6 6,2 5,5 6,4 58 5.8 110,37 217,47| 2 888,69
5,1 5.1 5.1 5.6 5,0 5.9 5.2 5.5 111,01 . 301,47 4 249,69
4,5 4,4 44 4,6 4,5 4,9 5,0 5.3 118,18 100,00 343,64| 5002,39
43 4,3 43 4,5 43 4,9 5.0 5.4 110,60 92,52 44595| 6958,14
54 53 5,2 5,3 5,6 5,8 6,2 6,3 112,48 94,11 396,59 6 433,61
4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 5,3 59 6,2 113,12 94,16 319,38 5160,10
4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 51 6,0 5,6 117,56 97,80 188,46 2892,63
3,7 3,8 3,8 4,1 3,7 4,3 5,0 4,5 117,36 97,09 252,48| 3965,16
3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 4,0 120,19 99,89 268,32| 4 256,08
3,1 32 3,2 34 3,1 35 3,7 32 120,92 101,09 335,59| 5408,26
3,8 37 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 4,0 116,78 96,69 407,16| 6596,92
4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 4,6 114,85 94,62 478,65 8 067,32
4,8 4,7 4,6 4,5 5.1 5.1 6,3 5.2 113,93 92,62 375,78| 6418,32
4,8 4,7 4,6 4,5 51 5,2 6,4 53 114,26 93,93 374,48 6 479,56
4,5 4,3 4,3 4,2 4,7 4,8 6,1 5,0 116,35 94,87 373,55 6 422,30
4,4 4,2 4,2 4,1 4,8 4,8 6,4 5,2 116,87 95,63 332,07 5831,02

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

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

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

Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen |Nichtbanken 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier-  |bilien- Spezial- |sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
samt sammen |[sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen [sammen |Anteile sammen |Anteile |lander 5)
Mio DM
83 386 79110 16 517| - 4706 7 273 13 950 62 592 4276 85704 19924 1685 65780 2591 - 2318
145805| 138945 31501| - 5001 30 066 6436| 107 445 6860| 149977 35924 340 114053 6520 - 4172
187 641 169 748 38998 5772 27 814 4690| 130750 17 893 190 416 43 937 961 146 479 16507 | - 2775
Mio €
111282 97 197 37 684 3347 23 269 7 395 59513 14086 105521 19862 - 637 85 659 14722 5761
118 021 85 160 39712 - 2188 36818| - 2824 45 448 32861 107 019 14 454 92 92 565 32769 11 002
97 077 76 811 35522 12410 9195 10 159 41 289 20 266 96 127 10 251 2703 85 876 17 563 951
66 571 59 482 25907 3682 7 247 14916 33575 7 089 67 251 2100 3007 65 151 4082| - 680
47 754 43 943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49547 | - 2658 734 52 205 3077 - 1793
14 435 1453 - 3978 - 6160 - 1246 3245 5431 12 982 10 267 8 446 3796 1821 9 186 4168
85 256 41718 6400| - 124 7001| - 3186 35317 43 538 79 242 21290 7761 57 952 35777 6014
42974 19535 - 14 257 490| - 9362| - 8814 33791 23439 34593 14676 5221 19917 18218 8381
55141 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 41705 51456 | - 229 4240 51685 37 465 3685
- 8528| - 6928|- 497|- 653] - 6079 401 - 1960 - 1600 - 5216 - 3201| - 706 - 2015 - 894 - 3312
487 1029| - 346 | - 545| - 1591 1227 1375) - 542 1404) - 1767) - 879 3171 337 - 917
3044 1906 - 5631 - 338| - 1007 459 2 468 1138 3381 745| - 250 2636 1388 - 337

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

1. Geldvermoégensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren

Mrd €
2006 2007 2008
Position 2005 2006 2007 2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj.
Private Haushalte 1
I. Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 43,9 42,5 85,9 12,2 1,3 19,6 8,9 22,1 16,5 38,4 7,0
Geldmarktpapiere 0,1 1,0 - 03 0,3 0,4 0,2 01 - 01| - 01} - 01] - 0,1
Rentenwerte 16,7 37,1 - 421 5,5 19,21 - 10,0 68| - 176| - 95| - 217 11,3
Aktien 40 - 50| - 165 - 20 - 10} - 10| - 10| - 10} - 25| - 120 - 10
Sonstige Beteiligungen 3,0 2,9 2,9 0,8 0,7 0,8 0,8 0,7 0,8 0,7 0,8
Investmentzertifikate 17,7} - 7,0 25,5 1.1 - 82 0,3 11,4 99| - 45 8,7 10,9
Anspriche gegenuber
Versicherungen 2) 59,3 55,0 53,8 12,1 13,5 14,0 15,2 12,4 13,8 12,4 15,0
Kurzfristige Anspriiche 2,7 3,0 2,9 0,7 0,8 0,7 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7
Langerfristige Anspruche 56,6 52,1 50,9 11,3 12,7 13,3 14,4 11,7 13,1 11,7 14,3
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 7.3 10,3 10,8 2,5 2,6 2,7 2,6 2,7 2,7 2,7 3,0
Sonstige Forderungen 3) 62| - 49| - 48| - 13| - 1,2} - 1,2 - 12| - 12| - 1,2} - 11| - 1.2
Insgesamt 137,7 132,0 115,2 31,2 27,2 25,3 43,5 27,9 15,9 27,8 45,5
II. Finanzierung
Kredite 34| - 72| - 190 1,4 60/ - 62| - 101 - 11| - 45} - 34| - 98
Kurzfristige Kredite 51 - 54| - 12| - 03| - 02| - 26| - 20 07| - 09 1,00 - 07
Langerfristige Kredite 1, - 17| - 17,8 1,6 6,1 - 36| - 80| - 18| - 36| - 44| - 90
Sonstige Verbindlichkeiten 2,6 0,4 0,7 03| - 01 ,0 0,1 0,2 0,2 02| - 02
Insgesamt 60| - 68| - 183 1,7 59| - 62| - 100} - 09| - 43| - 32| - 100
Unternehmen
I. Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 41,7 27,8 61,2 6,2 7.4 15,8 16,2 6,8 11,9 26,3 4,9
Geldmarktpapiere 2,6 96| - 222 - 01 3,3 1,9 39| - 1,00 - 125| - 125 13,8
Rentenwerte 17,9 - 27,1 -131,8 158| - 269| - 33| - 228] - 96| - 490 - 505| - 325
Finanzderivate 38 1,5 379 - .7 1,3 0,7 5.1 4,8 13,7 14,3 10,0
Aktien 106| - 7.6 79,0 24,0 13,9| - 368 1,6 43,6 19,7 14,1 31,7
Sonstige Beteiligungen 5,5 34,0 19,7 8,5 15,1 10,1 5,0 1.1 153 - 1,7 13,3
Investmentzertifikate 49| - 81| - 31| - 04| - 60 00| - 15| - 53 2,0 1.8 - 37
Kredite 45,6 18,8 - 13,2 78| - 74 289| - 19,8 12,9 06| - 69| - 205
Kurzfristige Kredite 383 11,0 - 16,2 78| - 7.7 23,2 - 19,6 76| - 28| - 14 - 263
Langerfristige Kredite 7.2 7.8 3,00 - 0,0 0,4 57| - 0.2 53 3,4 - 55 58
Anspriche gegenuber
Versicherungen 2) 1,7 1,5 1,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Kurzfristige Anspriiche 1,7 1,5 1,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Langerfristige Anspruche . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 9,3 47,2 128,5 2,0 9,8 5.6 252| - 44 25,5 82,2 20,4
Insgesamt 78,0 97,7 157,4 62,5 10,9 23,3 13,3 49,1 27,6 67,4 37,9
II. Finanzierung
Geldmarktpapiere 6,9 1,8 18,2 3,2 - 38| - 41 6,1 41| - 05 8,5 10,3
Rentenwerte 10,1 156 - 3,7 6,3 80| - 24| - 18 - 10 08| - 17 0,9
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 6,0 4,7 6,8 2,5 2,8 0,3 1,9 2,6 0,8 1,5 0,9
Sonstige Beteiligungen 1,2 22,6 18,9 1.8 8,6 10,4 6,0 1,2 6,9 4,8 57
Kredite 1,0 55,2 48,4 23,6 11,5 393| - 45 13,3 12,3 27,2y - 59
Kurzfristige Kredite 2,5 26,3 24,3 7.1 8,4 16,3 2,6 11,3 41 63| - 21
Langerfristige Kredite 1,5 28,9 24,0 16,5 3,1 229 - 71 2,0 8,2 209| - 39
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 5.5 8,2 8,2 2,1 2,1 2,0 2,1 2,1 2,1 2,0 2,1
Sonstige Verbindlichkeiten 6,0/ - 68 11,1 - 57| - 30| - 74 145 - 36| - 09 1,0 10,2
Insgesamt 22,9 101,3 107,8 33,7 26,1 38,1 24,4 18,7 21,4 43,4 24,1
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Einschl. Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. — 3 Einschl. verzins-

Pensionskassen und  -fonds,
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VIII. Finanzierungsrechnung

2. Geldvermodgen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren

Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €

2006 2007 2008
Position 2005 2006 2007 2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj.
Private Haushalte n
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1492,3| 1534,8| 16208 1513,9| 15152 1534,8| 1543,7| 15658| 15824 16208| 16278
Geldmarktpapiere 1,0 2,0 17 1,5 1,8 2,0 2,0 1,9 1,8 1,7 1,6
Rentenwerte 3211 361,1 330,8 351,1 354,0 361,1 373,0 343,8 346,7 330,8 341,7
Aktien 319,6 368,3 393,3 335,8 344,3 368,3 395,0 411,5 394,5 3933 340,1
Sonstige Beteiligungen 216,1 225,5 205,4 2121 215,7 225,5 211,5 210,4 208,5 205,4 197,9
Investmentzertifikate 513,4 514,4 545,1 507,0 506,0 514,4 524,3 543,1 538,7 545,1 533,4
Anspruche gegenuber
Versicherungen 2) 1053,2| 1107,8) 1164,6| 10806 10940| 1107,8| 11229| 11352| 1149,0f 11646 11796
Kurzfristige Anspriche 77,6 80,6 82,6 79.1 79,9 80,6 81,3 82,1 82,8 82,6 83,3
Langerfristige Anspruche 975,6| 1027,2) 1082,0| 10015/ 1014,1} 1027,2| 1041,5| 1053,2| 1066,2] 1082,0| 10963
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 240,5 250,8 261,6 245,6 248,1 250,8 2534 256,1 258,8 261,6 264,5
Sonstige Forderungen 3) 51,6 46,7 40,3 49,2 48,0 46,7 45,5 44,3 43,0 40,3 39,1
Insgesamt 42089| 4411,5| 4563,6| 4296,8| 43271 4411,5| 4471,4| 4512,2| 4523,4| 4563,6| 45256
II. Verbindlichkeiten
Kredite 15559| 1556,1| 15376 15576| 15628| 1556,1| 1546,7| 15456| 1541,0| 1537,6] 15265
Kurzfristige Kredite 85,6 80,2 78,9 82,9 82,8 80,2 78,5 79,2 77,9 78,9 781
Langerfristige Kredite 1470,3| 14759| 14587 1474,7| 14800 14759| 1468,2| 1466,4| 1463,1| 1458,7| 14484
Sonstige Verbindlichkeiten 12,8 9,6 9,2 1.4 11,0 9,6 10,9 10,9 10,8 9,2 9,4
Insgesamt 1568,7| 15658| 1546,8| 1569,0) 1573,8| 15658| 1557,6| 1556,5| 1551,8| 1546,8| 1536,0
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 396,1 438,7 507,9 424,6 443,3 438,7 474,4 474,8 492,7 507,9 531,9
Geldmarktpapiere 31,1 36,2 32,4 31,7 35,4 36,2 41,4 44,1 28,9 32,4 32,8
Rentenwerte 136,4 109,1 29,3 140,6 107,2 109,1 87,8 75,5 29,2 29,3 16,8
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 825,6 972,41 1165,0 893,7 940,4 972,41 10503| 1137,0f 11151| 11650| 10572
Sonstige Beteiligungen 276,0 319,3 305,9 277,9 296,8 319,3 303,3 301,8 313,2 305,9 306,9
Investmentzertifikate 110,5 106,5 109,5 108,5 106,6 106,5 108,2 104,9 107,6 109,5 103,9
Kredite 126,1 147,5 149,2 127,8 118,5 147,5 132,9 147,7 147,9 149,2 129,8
Kurzfristige Kredite 91,1 107,3 108,7 90,8 83,1 107,3 96,9 107,6 104,2 108,7 85,7
Langerfristige Kredite 35,0 40,3 40,4 37,0 35,4 40,3 36,0 40,2 43,7 40,4 44,2
Anspriche gegenuber
Versicherungen 2) 41,4 42,8 44,2 42,1 42,5 42,8 43,2 43,6 44,0 44,2 44,6
Kurzfristige Ansprtiche 41,4 42,8 44,2 42,1 42,5 42,8 43,2 43,6 44,0 44,2 44,6
Langerfristige Anspruche . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 399,5 446,4 501,6 419,1 428,6 446,4 464,0 468,7 488,2 501,6 522,3
Insgesamt 2342,8| 2619,0| 28450| 24660 2519,2| 2619,0f 27056| 27981 27669| 28450| 27463
II. Verbindlichkeiten
Geldmarktpapiere 171 18,9 37.1 26,8 23,0 18,9 25,0 29,1 28,6 37.1 47,4
Rentenwerte 89,6 93,7 92,5 93,8 94,7 93,7 92,4 89,5 93,0 92,5 96,1
Finanzderivate . . . . . . . . .
Aktien 1137,4| 1359,8| 1620,6| 12309 1251,8| 1359,8| 14395 1597,1| 1600,6| 16206 13693
Sonstige Beteiligungen 600,6 623,2 642,1 604,2 612,8 623,2 629,2 630,4 637,3 642,1 647,8
Kredite 1270,1| 1338,6| 1402,8| 13040 13250| 13386| 1347,8| 13684| 1384,7| 14028| 14205
Kurzfristige Kredite 334,5 360,7 391,2 336,3 347,8 360,7 364,7 380,8 384,7 391,2 384,5
Langerfristige Kredite 935,6 977,91 1011,6 967,7 977,2 977,9 983,1 987,6| 10000/ 1011,6| 1036,0
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 206,1 214,2 2224 210,2 212,2 214,2 216,3 218,3 220,4 2224 224,4
Sonstige Verbindlichkeiten 356,6 381,2 429,8 363,9 365,9 381,2 391,9 404,0 418,2 429,8 435,0
Insgesamt 3677,4] 40296| 4447,4] 3833,6| 38854 40296 41421 43368| 43828| 4447,4| 42405
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Einschl. Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. — 3 Einschl. verzins-

Pensionskassen und  -fonds,

Sterbekassen  sowie

berufsstandische

lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Defizit und Schuldenstand in ,,Maastricht-Abgrenzung”

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen |Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2002 - 783 - 36,0 - 30,6 - 50 - 68 37 - 17 1.4 - 02 - 03
2003 - 87,2 - 39,6 - 32,7 - 7.1 - 7,7 - 4,0 - 18 - 15 - 03 - 04
2004 - 835 - 52,0 - 279 - 24 - 1,2 - 38 - 24 - 13 - 01 - 01
2005 p) - 741 - 47,5 - 22,6 + 0,1 - 41 - 33 - 21 - 10 + 0,0 - 02
2006 P) - 356 - 343 - 10,3 + 4,0 + 50 - 15 - 15 - 04 + 02 + 02
2007 p) + 34 - 18,7 + 34 + 83 + 10,4 + 0,1 - 08 + 0,1 + 03 + 04
2006 1.Hj. p) - 21,9 - 20,5 - 55 + 15 + 2,7 - 19 - 18 - 05 + 0,1 + 0,2
2.Hj. p) - 14,0 - 14,1 - 438 + 2,6 + 23 1,2 - 12 0,4 + 0,2 + 0,2
2007 1.Hj. p) + 4,2 - 10,2 + 3,7 + 4,0 + 6,7 + 04 - 09 + 03 + 03 + 06
2.Hj. p) - 11 - 87 - 04 + 43 + 3,7 - 0,1 - 07 - 00 + 03 + 03
2008 1.Hj. ts) + 6,7 - 89 + 3,5 + 68 + 53 + 05 - 07 + 03 + 0,6 + 04
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2002 1293,0 798,1 404,1 104,3 3,0 60,3 37,2 18,9 4,9 0,1
2003 1381,0 845,4 435,3 11,4 5,3 63,8 39,1 20,1 5,1 0,2
2004 14511 887,1 459,7 116,1 4,2 65,6 40,1 20,8 53 0,2
2005 1521,5 933,0 481,9 119,7 2,7 67,8 41,6 21,5 5,3 0,1
2006 1569,0 968,6 491,8 122,2 1,7 67,6 41,7 21,2 53 0,1
2007 ts) 1577,2 977,0 493,5 120,1 1,6 65,1 40,3 20,4 5,0 0,1
2006 1.Vj. 1540,7 945,1 487,8 121,3 2,3 68,0 41,7 21,5 5,4 0,1
2.V]. 1560,7 964,0 488,5 122,2 1,7 68,5 42,3 21,5 5,4 0,1
3.V 1575,8 980,0 488,3 121,3 1,7 68,6 42,7 21,3 5.3 0,1
4.Vj. 1569,0 968,6 491,8 122,2 1,7 67,6 41,7 21,2 53 0,1
2007 1.Vj. ts) 1573,7 973,0 492,7 121,4 1.4 66,9 41,4 21,0 5,2 0,1
2.Vj. ts) 1592,5 995,7 488,9 121,4 1,5 67,0 41,9 20,6 5,1 0,1
3.V]. ts) 1573,9 978,1 489,2 119,9 1,6 65,5 40,7 20,4 5.0 0,1
4.V]. ts) 1577,2 977,0 493,5 120,1 1.6 65,1 40,3 20,4 5,0 0,1
2008 1.Vj. ts) 1578,8 987,3 486,5 118,2 1,6 64,7 40,4 19,9 4,8 0,1
2.Vj. t9) 1591,8 995,3 490,8 118,5 1,6 64,5 40,3 19,9 4,8 0,1
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. Datenstand fur berechnet. Die Angaben zu den Halbjahren entsprechen dem Finanzierungs-
den Finanzierungssaldo August 2008. — 1 Im Unterschied zum Finanzierungs- saldo gemaB VGR. — 2 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf die Wirt-
saldo in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter Bertcksichtigung der Zins- schaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.
strome aufgrund von Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen *
Einnahmen Ausgaben
davon: davon:
Nachrichtl.:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs-  |Belastung
Zeit insgesamt  |Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1),
Mrd €
2002 952,5 477,5 390,7 84,3 1030,8 579,8 168,7 62, 36,1 183,6 - 783 879,2
2003 961,9 481,8 396,3 83,9 1049,2 594,2 169,2 64,3 33,9 187,6 - 87,3 889,3
2004 957,7 481,3 396,5 79,9 1041,2 592,0 169,6 62,4 31,7 185,5 - 83,5 888,0
2005 P) 976,2 493,2 396,5 86,6 1050,5 597,2 168,7 62,3 31,0 191,3 - 743 900,5
2006 P) 1016,4 530,5 399,9 86,0 1052,3 597,9 167,5 65,3 32,6 189,1 - 359 941,7
2007 ) 1064,7 576,3 399,9 88,6 1061,6 596,7 168,0 67,4 35,6 194,0 + 31 988,2
in % des BIP
2002 44,4 22,3 18,2 3,9 48,1 27,1 7.9 2,9 1,7 8,6 - 37 41,0
2003 44,5 22,3 18,3 3,9 48,5 27,5 7,8 3,0 1,6 8,7 - 40 1,1
2004 43,3 21,8 17,9 3,6 471 26,8 7,7 2,8 1,4 8,4 - 38 40,2
2005 P) 43,5 22,0 17,7 3,9 46,8 26,6 7,5 2,8 1,4 8,5 - 33 40,1
2006 P) 43,8 22,9 17,2 3,7 45,3 25,8 7,2 2,8 1,4 8,1 - 15 40,6
2007 P) 43,9 23,8 16,5 3,7 43,8 24,6 6,9 2,8 1,5 8,0 + 01 40,8
Zuwachsraten in %
2002 + 0,7 - 0,1 + 1,8 + 0,3 + 2,6 + 5.2 + 15 - 28 - 21 - 15 + 05
2003 + 1,0 + 09 + 14 - 05 + 1,8 + 25 + 03 + 2,6 - 61 + 2.2 + 11
2004 - 04 - 0,1 + 0,1 - 438 - 08 - 04 + 0,2 - 30 - 64 - 11 - 01
2005 P) + 1,9 + 25 - 00 + 83 + 09 + 09 - 05 - 01 - 23 + 31 + 14
2006 P) + 4,1 + 7,6 + 09 - 07 + 0,2 + 0,1 0,7 + 4,7 + 53 - 12 + 4,6
2007 P) + 48 + 86 + 00 + 3,0 + 09 - 02 + 03 + 3.2 + 92 + 2,6 + 49
Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ergebnisse gemaB ESVG 1995; Daten- sprechende Angaben werden auf den Internetseiten der Deutschen Bundes-
stand August 2008. In den Monatsberichten bis Dezember 2006 wurden die bank weiterhin zur Verfugung gestellt. — 1 Steuern und Sozialbeitrage

Zolle, der Mehrwertsteueranteil und die Subventionen der EU in die zzgl. Z6llen und Mehrwertsteueranteil der EU.
VGR-Daten mit eingerechnet (ohne Einfluss auf den Finanzierungssaldo). Ent-
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3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- |Laufen- | Zins- Sach- |Trans-
ins- aktio-  |ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah- |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern [nen 5) |gesamt4)|gaben |schisse |[gaben [tionen |[nen5) |Saldo men 6) |gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
555,5 446,2 23,5 599,6 169,9 213,9 66,6 40,1 16,7 - 44,2 445,1 449,1 - 40 923,3 971,5| - 48,2
554,7| 4417 20,5 610,9| 173,3| 226,8 66,1 38,7 11,3| - 56,2 457,7 466,0 - 83 927,7 992,2| - 64,5
547,0| 442,2 21,5 614,3| 1740 2350 65,6 36,3 10,0/ - 67,3 467,6 474,4 - 68 925,2 999,3| - 741
545,9| 4428 24,1 610,7| 173,4| 236,9 64,8 34,3 96| - 648 469,7 468,5 + 1,2 926,8 990,4| - 63,6
568,9| 452,1 31,3 621,1 172,1 245,3 64,0 33,0 14,3| - 52,2 467,8 471,0 - 32 947,4| 1002,7| - 553
589,0| 4884 18,1 625,1 169,4| 2521 64,4 33,5 11,7 - 36,1 486,3 466,3 +20,0 986,3| 1002,4| - 16,0
644,1 538,2 17,7 643,5 181,4 250,6 66,1 34,1 96/ + 06 4751 465,7 + 94| 10248] 10147| + 10,1
131,4| 106,3 3,8 160,4 40,6 65,6 25,1 4,8 29| - 290 120,5 116,6 + 3,9 229,0 2541 - 251
144,3 121,8 4,1 139,9 40,7 59,9 9,5 6,4 250 + 45 122,2 1171 + 50 2451 2356| + 95
146,4 121,8 59 156,0 40,6 61,2 20,5 8,4 26| - 95 117,0 115,2 + 1,7 241,4 249,2| - 7.8
166,0 138,7 4,0 167,8 46,1 64,1 9,0 12,9 35| - 18 127,2 117,2 +10,0 2711 263,01 + 8,1
149,4 122,3 2,8 164,5 42,7 64,9 25,5 53 34| - 151 112,2 115,6 - 34 238,4 256,9| - 18,55
158,5| 136,9 3,0 144,5 43,9 58,4 10,0 6,7 25| + 14,0 119,0 116,3 + 2,7 253,8 237,0| + 16,7
155,4| 131,6 3,6 160,5 44,2 59,8 21,3 8,6 1,6 - 51 116,2 115,6 + 0,6 248,2 2528| - 46
180,5 147,6 7,9 172,9 49,2 66,1 9,2 12,5 191 + 75 126,9 117,8 + 9,1 283,9 267,3| + 16,6
160,21 130,9 3,0 164,7 43,7 65,5 24,7 53 20l - 45 114,1 119,4 - 53 250,5 260,31 - 99

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — 1 Einschl. Nebenhaushalte, aber ohne Postpensions-
kasse. Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrli-
chen Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes basierenden Jah-
reszahlen nicht die kommunalen Zweckverbande und verschiedene Sonder-
rechnungen. — 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Viertel-
jahreszahlen ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt.
Vierteljahresangaben bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. —

3 Die Entwicklungen bei den ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilwei-
se durch statistische Umstellungen beeinflusst. — 4 Einschl. Differenzen im
Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorperschaften. — 5 Auf der Ein-
nahmenseite beinhaltet dies als BeteiligungsverduBerungen und als Darle-
hensruckflisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. — 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bun-
des an die Bundesagentur fur Arbeit.

4. Gebietskorperschaften: Haushaltsentwicklung von Bund, Landern und Gemeinden (Finanzstatistik)

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) | Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
240,6 261,3 - 20,7 230,9 255,5 - 24,6 144,2 148,3 - 41
240,8 273,5 - 32,7 228,8 258,0 - 29,2 147,0 150,4 - 35
239,6 278,8 - 39,2 229,2 259,7 - 30,5 142,1 150,1 - 80
233,9 273,6 - 397 233,5 257,1 - 23,6 147,0 150,4 - 34
250,0 281,5 - 315 237,4 259,5 - 22,1 151,2 153,7 - 24
254,7 282,9 - 28,2 2491 259,5 - 10,4 158,8 156,2 + 2,6
277,4 292,1 - 147 276,1 266,7 + 94 169,0 161,2 + 7,8
52,7 741 - 21,4 57.3 64,9 - 76 33,8 36,4 - 2,6
63,0 61,6 + 1,5 60,6 60,1 + 04 37,7 36,8 + 09
64,6 73,7 - 91 60,5 62,5 - 21 40,3 38,1 + 2,2
74,3 73,5 + 08 70,5 71,2 - 07 46,9 44,5 + 2,5
61,1 74,6 - 13,6 63,5 66,5 - 30 35,4 37,6 - 21
69,7 64,4 + 53 67,6 61,9 + 57 40,4 37,3 + 3,1
68,3 76,8 - 85 66,2 64,1 + 21 42,5 39,7 + 2,8
78,3 76,3 + 2,0 77,9 73,4 + 45 50,5 46,1 + 4,4
64,1 75,6 - 11,5 67,7 67,7 - 0,1 37,3 37,4 - 01
73,0 68,3 + 47 70,5 64,2 + 63 42,7 39,7 + 3,0

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — 1 Die Gewinnabfuhrung der Bundesbank ist nur bis
zu dem maximal an den Kernhaushalt abzufthrenden Betrag von 3,5 Mrd €
berucksichtigt. Hohere Einnahmen flieBen direkt dem Erblastentilgungs-

fonds zu. — 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaaten. — 3 Die Viertel-
jahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rechnungser-
gebnissen des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen keine
Sonderrechnungen und Zweckverbande.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Européische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht BEZ, Energie-
Europaische verrechneter steueranteil
Insgesamt zusammen Bund 1) Lander Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) der Lander

446 248 392 189 213342 159 115 19732 54 047 + 12 19 576
441703 389 162 214 371 156 231 18 560 52 490 + 51 22321
442 238 390 438 214 002 155510 20 926 51673 + 127 22 067
442 838 386 459 208 920 157 898 19 640 56 237 + 142 21967
452 078 392 313 211779 158 823 2171 59 750 + 16 21634
488 444 421 151 225634 173374 22 142 67 316 - 22 21742
538 243 465 554 251747 191 558 22 249 72 551 + 138 21643
106 907 90 827 45 203 38733 6 892 12 391 + 3689 5491
121 891 104 964 57 521 43 338 4105 16 120 + 807 5433
121711 104 015 55 601 42798 5616 17 594 + 103 5448
137 935 121 345 67 310 48 505 5529 2121 - 4620 5370
122 550 104 537 53928 43916 6693 13313 + 4700 5362
136 963 118 090 65 298 49 069 3724 18217 + 655 5408
131495 113712 61592 46 875 5246 17 882 - 99 5524
147 236 129 215 70929 51699 6 587 23138 - 5117 5348
131 507 111 845 56 179 47 660 8 006 14 148 + 5513 5272
122 931 66 952 51 585 4394 5324

34938 18 886 14 638 1414 1841

33388 18 076 13353 1958 1841

36 741 20 245 15472 1023 1834

35579 20 055 14 200 1324 1834

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Be-
rechnungen. — 1 Vor Abzug der an die Lander Uberwiesenen Bundesergan-
zungszuweisungen (BEZ) und Anteile am Energiesteueraufkommen. — 2 Z6l-
le sowie die zu Lasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten Mehr-
wertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. — 3 Einschl. Ge-

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

meindesteuern der Stadtstaaten. — 4 Differenz zwischen dem in der betref-
fenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemeindeanteil an
den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tab. IX. 6) und den im gleichen
Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betragen.

Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Koérper- | Kapital- Einfuhr- |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- |umsatz- |umla- |steuern |Lander- |EU- lichen
Insgesamt 1) [sammen steuer 3)  |steuer steuer steuern 4) |[sammen  |steuer steuer gen6) |7) steuern 7) | Zolle Steuern
417 358 170 817 132 626 8771 - 426 29 845 138935| 104463 34472 5510 79277 19628 3191 25169
414 008 165 096 132 190 7 541 2 864 22502 138 195| 105463 32732 5752| 8349 18576| 289 24 846
414 846 162 567 133 090 4568 8275 16 633 136996| 103 162 33834| 7085| 86609 18713| 2877 24 409
409 517 159 104 123 896 5394 13123 16 691 137366| 104715 32651 5661| 84554 19774 3059 23 058
415 355 161 960 118919 9766 16 333 16 943 139713 | 108 440 31273| 6218| 83508 20579| 3378 23042
446 139 182614 122 612 17 567 22 898 19 537 146688 111318 35370 7013 84 215 21729 3880 24 988
493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169636 | 127522 42114| 6975| 85690 22836| 3983 28 263
95 851 36 593 28095 - 2104 5184 5418 35873 27 508 8 364 313 15 897 6 258 916 5024
111 206 47 844 29772 5856 5173 7 042 35236 26 345 8891 1611 20438 5130 948 6 242
110 282 44 951 29 229 6 266 6 079 3376 37 051 28 063 8988 1686 20 448 5158 989 6 267
128 800 53 227 35516 7 549 6 461 3701 38 529 29 402 9127 3403 27 432 5183 1026 7 455
110 577 43 694 30 464 829 5434 6 966 42 037 32624 9413 153 17377 6354 962 6 040
125 236 55 351 32244 8191 6224 8693 41001 30 642 10359 1705| 20694 5493 992 7 145
120 644 48 742 31416 7 299 5571 4 456 42 612 31724 10 888 1850 20 750 5671 1019 6932
137 361 56 912 37 649 8709 5700 4854 43 986 32532 11454| 3267| 26868 5318 1010 8146
118 847 49 649 32793 3668 4727 8462 44 294 33488 10 806 297 17 515 6114 980 7 002
130 829 60 000 34700 10 398 4822 10 081 41890 30 645 11244 1636 20700 5677 927 7 898
36 965 12958 11506 - 489| - 46 1987 14 005 10 489 3516 1269 6431 1961 342 2027
35264 10995 10238 - 337| - 286 1380 14319 10 587 3732 579 6952 2037 381 1877
39 050 14 795 12 557 109| - 223 2353 14 261 10513 3748 1227 6 540 1911 316 2309
37 646 12171 10999 - 1291 - 415 1717 15 811 11634 4177 461 7 043 1802 359 2068

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. — 1 Im Ge-
gensatz zur Summe in Tab. IX. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbe-
steuer (abzuglich der Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Ge-
meindesteuern sowie der Saldo nicht verrechneter Steueranteile nicht enthal-
ten. — 2 Aufkommensanteile von Bund/Ldndern/Gemeinden (in Prozent):
Lohn- und veranlagte Einkommensteuer 42,5/42,5/15, Koérperschaftsteuer
und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-, Zinsabschlag 44/44/12. —
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3 Nach Abzug von Kindergeld und Altersvorsorgezulage. — 4 Nicht veranlag-
te Steuern vom Ertrag und Zinsabschlag. — 5 Die haufiger angepasste Vertei-
lung des Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG gere-
gelt. Aufkommensanteile von Bund/Landern/Gemeinden (in Prozent) fur
2007: 53,1/44,9/2 (Bund zuzuglich 2,7 Mrd €, Lander abzlglich dieses Be-
trags). Der EU-Anteil geht vom Bundesanteil ab. — 6 Anteile von Bund/Lan-
dern (in Prozent) fur 2007: 23,2/76,8. — 7 Aufgliederung s. Tab. IX. 7.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Soli- Versi- Brannt- Kraftfahr-| Grund- Erb-
Energie- |Tabak- daritats- |cherung- |Strom- wein- zeug- erwerb- |schaft- ins- Gewerbe- |Grund-
steuer steuer zuschlag |steuer steuer abgaben |sonstige steuer steuer steuer sonstige 2)gesamt steuer steuern
40 690 12072 11 069 7427 4322 2143 1554 8376 4853 3069 3330 34399 24534 9076
42192 13778 10 403 8327 5097 2149 1548 7 592 4763 3021 3200 33447 23489 9261
43188 14 094 10 280 8870 6531 2204 1442 7 336 4800 3373 3205 34 477 24139 9658
41782 13630 10 108 8751 6 597 2195 1492 7740 4 646 4284 3105 38 982 28 373 9939
40 101 14 273 10315 8750 6 462 2142 1465 8674 4791 4097 3018 42 941 32129 10 247
39916 14 387 11277 8775 6 273 2160 1428 8937 6125 3763 2904 49 319 38370 10 399
38 955 14 254 12 349 10 331 6 355 1959 1488 8898 6952 4203 2783 51401 40 116 10713
4480 2786 2628 3792 1492 399 320 2718 1681 1049 811 11370 8874 2321
9727 3604 2879 1662 1720 505 341 2258 1350 881 641 12 296 9 365 2 801
10 045 3700 2 665 1705 1468 536 329 2020 1501 904 733 13115 9948 3026
15 665 4296 3105 1615 1593 720 438 1942 1593 928 719 12538 10 182 2250
4540 2916 2949 4504 1647 416 406 2636 1828 1150 740 12126 9541 2 408
9230 3462 3249 1912 1997 493 352 2 206 1606 1 006 675 13432 10 457 2841
9904 3774 2875 2049 1319 509 322 2098 1860 1043 670 12701 9404 3147
15 281 4103 3277 1866 1392 541 408 1958 1659 1004 698 13142 10714 2317
4668 2547 3192 4540 1547 626 394 2590 1676 1087 761 12 956 10 330 2 444
9570 3 267 3502 1950 1594 479 338 2290 1461 1301 625
3247 1272 788 526 317 175 106 836 577 321 228
3234 1291 680 1030 453 158 106 723 654 433 227
3179 1209 860 554 461 163 114 791 503 399 218
3184 1292 756 1029 516 153 112 610 452 534 206
Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Be- wett- und Lotteriesteuer sowie Biersteuer.
rechnungen. — 1 Fur die Summe siehe Tabelle IX. 6. — 2 Insbesondere Renn-
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen *
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1) Vermogen 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- |Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- |nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der |und Ein- Wertpa- |Hypo- Grund- [tungsver-
gesamt Beitrédge 2) |Bundes gesamt Renten Rentner 3) |Ausgaben |insgesamt |lagen 5) piere theken 6) |sticke mogen
216 927 152 048 63 093 217 497 184 730 13762 - 570 13973 10 646 1517 1699 111 4917
221563 152 810 66 958 225689 191133 14 498 - 4126 9826 6943 1072 1685 126 4878
229 371 156 510 71447 231362 196 038 15178 - 1991 7 641 5017 816 1682 126 4 862
231684 156 535 71680 233011 198 587 14 258 - 1327 5158 4980 19 1 118 4834
229428 156 264 71917 233 357 199 873 13437 - 3929 1976 1794 16 42 123 4888
241 231 168 083 71773 233 668 200 459 13053 + 7563 10 047 9777 115 46 109 4912
236 642 162 225 72928 235 459 201 642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 115 43819
60 801 42 622 17 908 57 965 50 110 3247 + 2836 4 452 4293 16 43 101 4924
60 537 42 351 17 877 58 328 50 143 3257 + 2209 7 406 7241 16 45 105 4956
57 950 39741 17 839 58 521 50 297 3266 - 571 6 845 6681 16 45 104 4959
61369 43 351 17 755 58 459 50 140 3274 + 2910 10 047 9777 115 46 109 4912
56 177 37771 18118 58 275 50 369 3279 - 2098 7 955 7 585 215 46 108 4889
59 068 40 501 18 180 58 595 50 282 3432 + 473 8890 8573 165 48 103 4881
57 996 39494 18115 59 054 50 633 3470 - 1058 8025 7 598 265 45 117 4868
62 926 44 452 18136 59 159 50 638 3475 + 3767 12196 11270 765 46 115 43819
57 611 39028 18 241 58 952 50 795 3473 - 1341 10730 9 459 1095 46 130 4792
60 574 41958 18 241 59 346 50714 3482 + 1228 11923 10 267 1466 61 128 4704

Quelle: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Renten-
versicherung. — * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-Bahn-
See” — 1 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahres-
werte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt.
Einschl. Finanzausgleichsleistungen.

Ohne Ergebnisse der

Kapitalrech-

nung. — 2 Einschl. Beitrage fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. — kauf.
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3 Bis 1.Vj. 2004 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. — 4 Entspricht im
Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
jahresende. — 5 Einschl. Barmittel. — 6 Ohne Darlehen an andere Sozialver-
sicherungstrager. — 7 Ohne die mit der Hoherbewertung von Beteiligungen
verbuchten Einnahmen. — 8 Einnahmen einschl. Erlés aus Beteiligungsver-
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9. Bundesagentur fur Arbeit: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
Zuschuss
davon: davon: bzw.
Arbeits- Saldo der |Betriebs-
losen- beruf- Umlagen- |Ein- mittel-
unter- West- Ost- liche West- Ost- finanzierte|nahmen |darlehen
ins- Um- ins- stitzun-  |deutsch- |deutsch- |Férde- deutsch- |deutsch- |MaBnah- |und des
gesamt 1)  |Beitrdge |lagen 2) gesamt3) |gen4)5) |land land rung 5)6)  |land land men 7) Ausgaben |Bundes
50 682 47 337 1640 52613 25036 16 743 8294 20713 11094 9619 1660 — 1931 1931
50 885 47 405 2088 56 508 27610 19751 7 860 2101 11568 9443 2215 - 5623 5623
50 635 47 337 2081 56 850 29735 21528 8207 19 155 10 564 8591 1948| - 6215 6215
50314 47 211 1674 54 490 29746 21821 7 925 16 843 9831 7011 1641 - 4176 4175
52 692 46 989 1436 53 089 27 654 20 332 7 322 11590 7421 4169 1450| - 397 397
55 384 51176 1123 44 162 23249 17 348 5901 9259 6 185 3074 1089 + 11221 0
42 838 32 264 971 36 196 17 356 13075 4282 8370 5747 2623 949| + 6643 -
14 041 13 057 42 12 320 7 155 5260 1894 2 306 1526 780 388 + 1721 538
13827 12848 275 11742 6362 4691 1670 2 266 1505 761 300 + 2084 - 538
12 860 11 950 302 10 142 5117 3879 1239 2232 1486 746 183| + 2718 -
14 656 13321 504 9958 4616 3518 1098 2 455 1669 787 218| + 4698 -
9932 7738 78 10 044 5321 3971 1350 2032 1370 662 408| - 113 -
10 837 7910 303 9383 4598 3440 1157 2089 1423 666 259| + 1454 -
10 366 7765 232 8 357 3910 2979 931 1985 1363 622 160 + 2010 -
11703 8851 357 8412 3528 2684 843 2264 1591 674 122 + 3292 -
8714 5955 83 11295 4299 3183 1116 2088 1473 615 327| - 2581 -
9 690 6931 21 10 367 3739 2761 978 2182 1556 626 255| - 677 -

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. — 1 Ohne Liquiditatshilfen des Bun-
des. — 2 Umlagen fir die Winterbauférderung und fur Insolvenzgeld. —
3 Ab 2005 einschl. Aussteuerungsbetrag an den Bund. — 4 Arbeitslosengeld
und Kurzarbeitergeld. — 5 Einschl. Kranken-, Renten- und Pflegeversiche-

rungsbeitrage. — 6 Berufliche Bildung, Férderung der Arbeitsaufnahme, Re-
habilitation, MaBnahmen zur Arbeitsbeschaffung, Zuschisse an Perso-
nal-Service-Agenturen,  Entgeltsicherung und  Existenzgriindungszu-
schisse. — 7 Winterbauférderung und Insolvenzgeld.

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Arztliche
Kranken- und zahn- Saldo der
haus- arztliche sonstige Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Behand- Arznei- Heil-und |Kranken- |Leistungs- |waltungs- |und Aus-
gesamt Beitrage 2) |zuschuss gesamt lung lung 3) mittel Hilfsmittel |geld ausgaben |ausgaben 4)|gaben 5)
135 790 131886 138 811 44 980 33495 22 331 9760 7717 2779 7642 - 3021
139 707 136 208 143 026 46 308 34899 23 449 9304 7 561 2998 8019| - 3320
141 654 138 383 . 145 095 46 800 36 120 24 218 9409 6973 2984 8206| - 3441
144 279 140 120 1000 140 178 47 594 34 218 21811 8 281 6 367 3731 8114 + 4102
145 742 140 250 2 500 143 809 48 959 33024 25 358 8284 5868 3847 8155 + 1933
149 929 142 184 4200 147 973 50 327 34 260 25835 8303 5708 4526 8110 + 1956
155678 149 966 2 500 153 616 51102 35 545 27 759 8655 6012 2274 8132 + 2062
34744 34034 - 35968 12834 8483 6384 1881 1477 283 1836 - 1224
38004 35279 2100 36 830 12 658 8588 6 450 2071 1439 574 1910 + 1174
36 001 35156 - 36 226 12551 8254 6301 2048 1363 515 1931 - 225
40 770 37745 2100 38538 12332 8888 6739 2290 1412 881 2384 + 2232
36 437 35693 - 37 147 12948 8793 6 687 1918 1525 347 1879| - 710
39316 37 306 1250 38299 12 893 8 860 6 862 2160 1510 599 1930 + 1017
37939 37 138 - 38 068 12750 8614 6 897 2199 1451 510 1987| - 129
41987 39829 1250 40 103 12512 9278 7313 2378 1527 818 2337) + 1883
37937 37 136 - 39010 13410 9119 7084 201 1643 322 1898 - 1073
40 361 38491 1250 40 232 13 387 9162 7339 2292 1644 715 20211 + 129
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. — 1 Die Jahresergebnisse wei- tenerstattungen fur den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstra-

chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets
um vorlaufige Angaben handelt. — 2 Einschl. Beitrage aus geringfuigigen Be-
schaftigungen. — 3 Einschl. Zahnersatz. — 4 Netto, d. h. nach Abzug der Kos-
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ger. — 5 Ohne Einnahmen und Ausgaben im Rahmen des Risikostrukturaus-
gleichs.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung
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Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationare Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrége 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
16 843 16 581 16 890 2301 7744 4134 979 816 - 47
16 917 16714 17 346 2363 8014 4151 962 837 - 428
16 844 16 665 17 468 2361 8183 4090 951 853 - 624
16 817 16 654 17 605 2 365 8 349 4049 925 851 - 788
17 526 17 385 17 891 2 409 8516 4050 890 875 - 366
17 749 17611 18 064 2437 8671 4017 862 886 - 315
18 023 17 862 18 344 2 469 8827 4034 859 892 - 321
4 660 4631 4511 611 2152 998 213 246 + 150
4655 4629 4 447 582 2158 994 214 222 + 208
4471 4 441 4551 617 2171 1014 213 222 - 80
4699 4657 4526 611 2191 1009 218 200 + 173
4301 4265 4591 624 2191 1014 212 238 - 290
4469 4432 4528 595 2192 993 213 231 - 59
4 440 4403 4617 623 2226 1012 216 213 - 177
4813 4761 4608 626 2218 1015 217 209 + 204
4421 4381 4681 641 2229 1022 210 255 - 261
4597 4563 4703 634 2 251 1025 221 230 - 106

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. — 1 Die Jahresergebnisse wei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets
um vorlaufige Angaben handelt. — 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kin-

12. Bund: marktméaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt darunter:
Veran- Veran-
derung der |derung der
Geldmarkt- |Geldmarkt-
brutto 1) netto kredite einlagen
+ 135018 - 14719| + 3595| - 1495
+ 178203| + 24327 + 2221 + 22
+ 227483| + 42270| + 1236 + 7218
+ 227441 + 44410| + 1844 + 802
+ 224922| + 35479 + 4511 + 6041
+ 221873| + 32656 + 3258 + 6308
+ 214995| + 699 + 1086| - 4900
+ 75788| + 12526 + 8174| - 729
+ 56445| + 14238| + 8228| + 14649
+ 66689 + 16579| + 4181 + 8913
+ 22952 - 10686| - 17326| - 9958
+ 68 285| + 4600| + 12649| - 11200
+ 54415 22 020 5792| + 27209
+ 51413 - 20291| - 4783| - 27450
+ 40882| + 667| - 12571 + 6541
+ 69510 10 443 12306 | - 705
+ 52618| + 7478| + 48721 + 10289

Quelle: Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur
GmbH. — 1 Nach Abzug der Ruckk&ufe.

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007

2006 1.Vj.
2.Vj.
3Vj.
4.vj.

2007 1.Vj.
2.Vj.
3Vj.
4.vj.

2008 1.Vj. P)
2.Vj. p)

derloser (0,25 % des beitragspflichtigen Einkommens). — 3 Fur nicht erwerbs-
maBige Pflegepersonen.

13. Gebietskorperschaften:

Glaubigern

Verschuldung nach

Mio €
Bankensystem Inléndische Nichtbanken
Sozial-
Bundes- | Kredit- versiche-
insgesamt | bank institute rungen sonstige 1) | Ausland ts)
1223 966 4440 534 262 174 230 890 454 200
1277 667 4440 536 900 137 238 390 497 800
1358 137 4440 530 700 341 301 956 520 700
1430 582 4440 544 200 430 306 912 574 600
1489 029 4440 518 500 488 312 401 653 200
1533697 4 440 496 900 480 329 577 702 300
1540 381 4440 457 000 476 313 065 765 400
1508 932 4440 522 400 486 308 906 672 700
1525012 4440 528 500 485 320 887 670 700
1540523 4440 519 300 485 331598 684 700
1533697 4440 496 900 480 329 577 702 300
1538 621 4 440 513 900 480 321 201 698 600
1556 684 4440 504 600 480 320 564 726 600
1535253 4 440 489 000 480 308 433 732900
1540 381 4440 457 000 476 313 065 765 400
1541759 4440 467 300 475 306 744 762 800
1554 151 4 440 462 200 506 291 806 795 200

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte unter-
einander. — 1 Als Differenz ermittelt.
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14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten ™

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen vereini- Aus-
Stand am Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gungs- gleichs-
Jahres- bzw. Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Kredit- versiche- bedingte |forde-
Quartalsende gesamt sungen 1) |2)3) tionen 2) briefe 2) institute 4 |rungen sonstige 4) |5) 6) rungen 6) |sonstige 7)
Gebietskorperschaften
2002 1277 667 30815 203 951 137 669 17 898 456 300 404 046 137 18 844 66 7845 97
2003 1358 137 36 022 246 414 153 611 12810 471 115 396 832 341 34 163 33 6711 86
2004 1430 582 35722 279 796 168 958 10 817 495 547 379 984 430 53672 2 5572 82
2005 1489 029 36 945 310 044 174 423 11055 521801 366 978 488 62 765 2 4443 86
2006 1533697 37 834 320 288 179 940 10 199 552 028 356 514 480 71889 2 4443 81
2007 1.Vj. 1538 621 38 627 323595 166 620 10 276 560 413 367 059 480 67 027 2 4443 80
2.V). 1556 684 38 577 326 230 175 567 10 114 567 582 362911 480 70 700 2 4443 79
3.V). 1535253 39 550 324 981 162 292 10 344 569 273 354 554 480 69 258 2 4443 77
4.vj. 1540 381 39510 329 108 177 394 10 287 574512 329588 476 74988 2 4443 75
2008 1.Vj. p) 1541 759 39 467 325481 173 295 9 885 579 072 336 845 475 72726 2 4443 70
2.Vj. p) 1554 151 39 655 328 980 168 938 9816 586 050 343931 506 71761 2 4443 70
Bund 89 10
2002 725443 30 227 78 584 127 484 17 898 422 558 39517 0 1167 66 7845 97
2003 767713 35235 87 538 143 425 12810 436 181 38 146 223 7326 33 6711 85
2004 812 123 34 440 95 638 159 272 10 817 460 380 34 835 333 10 751 2 5572 81
2005 886 254 36 098 108 899 174 371 11 055 510 866 29318 408 10710 2 4443 85
2006 918911 37798 103 624 179 889 10 199 541 404 30 030 408 11036 2 4443 80
2007 1.Vj. 923511 38622 102 508 166 569 10 276 549 886 39 620 408 11100 2 4443 79
2.V). 945 531 38 497 103 219 175516 10114 557 055 45104 408 11096 2 4443 79
3.V]. 939 321 37725 102 103 162 292 10 344 568 917 41833 408 11177 2 4443 77
4.Vj. 939 988 37 385 102 083 177 394 10 287 574 156 22829 408 10 928 2 4443 74
2008 1.Vj. 950 431 37774 101 205 173 295 9 885 578 816 33 649 408 10 886 2 4443 69
2.V). 957 909 37 136 101 932 168 938 9816 585 794 38 496 438 10 845 2 4443 69
Lander
2002 392 172 588 121394 255072 5 15113 1
2003 423737 787 154 189 244 902 4 23854 1
2004 448 672 1282 179 620 228 644 3 39 122 1
2005 471 375 847 201 146 221163 3 48 216 1
2006 481 850 36 216 665 209 270 2 55 876 1
2007 1.Vj. 483 084 5 221087 211039 2 50 950 1
2.V]. 479 658 80 223011 201938 2 54 627 1
3.V 480 050 1825 222 879 202 054 2 53290 1
4.Vj. 484 373 2125 227 025 194 956 2 60 264 1
2008 1.Vj. P) 477 396 1693 224 276 193 385 2 58 039 1
2.Vj. p) 481 875 2519 227 048 195 189 3 57 116 1
Gemeinden 'V
2002 100 842 . 153 913 97 624 124 2027
2003 107 857 . 77 734 104 469 106 2471
2004 112 538 . - 812 108 231 86 3410
2005 116 033 . - 466 111 889 77 3601
2006 118 380 . - 256 113 265 70 4789
2007 1.Vj. 117 768 - 256 112 651 70 4790
2.V]. 117 312 - 256 112 196 70 4790
3.V 115782 - 256 110 666 70 4790
4.V]. 115920 . - 256 111 803 66 3796
2008 1.Vj. p) 113 932 . - 256 109 811 65 3800
2.Vj. ) 114 367 . - 256 110 246 65 3800
Sondervermaogen 8 9) 10 12)
2002 59210 - 3820 10 185 32828 11832 8 537
2003 58 830 - 4610 10 185 34 201 9315 8 512
2004 57 250 - 4538 9 685 34 355 8274 8 389
2005 15 367 . - 51 10 469 4609 - 238
2006 14 556 . - 51 10 368 3950 - 188
2007 1.Vj. 14 258 - 51 10 271 3749 - 188
2.V). 14183 - 51 10271 3674 - 188
3.V 100 - - 100 - - -
4.V]. 100 - - 100 - - -
2008 1.Vj. - - - - - - -
2.Vj. - - - - - -

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte unter-
einander. — 1 Einschl. Finanzierungsschatze. — 2 Ohne den Eigenbestand
der Emittenten. — 3 Die Landerschatzanweisungen decken auch den langfris-
tigen Laufzeitbereich ab. — 4 Im Wesentlichen Schuldscheindarlehen und
Kassenkredite. Einschl. der bei ausléndischen Stellen aufgenommenen Darle-
hen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von &ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfe-
abgabe. — 5 Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Woh-
nungsbauverbindlichkeiten. — 6 Ohne Gegenrechnung offener Forde-
rungen. — 7 Hauptsachlich auf fremde Wahrung lautende Altschulden ge-
méaB Londoner Schuldenabkommen; ohne im eigenen Bestand befindliche
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Stlicke. — 8 Die durch die gemeinsame Emission von Bundeswertpapieren
aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-
tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund
und den Sondervermégen nachgewiesen. — 9 Zum 1. Jan. 2005 erfolgte
eine Mitubernahme der Schulden des Fonds ,Deutsche Einheit” durch den
Bund. Das genannte Sondervermégen wird danach nur noch beim Bund aus-
gewiesen. — 10 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine Mitibernahme der Schulden
des ERP-Sondervermégens durch den Bund. Das genannte Sondervermégen
wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. — 11 Einschl. Verschuldung
der kommunalen Zweckverbande, Angaben fur andere Termine als Jahres-
ende geschatzt. — 12 ERP-Sondervermdégen (bis einschl. Juni 2007), Fonds
.Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004) und Entschadigungsfonds.
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X. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2005 2006 2007 2005

2006 2007 2008

2006 2007 | 4vj. | 1.V |2.v1. |3.v1. |4.Vj. 1V | 2vj

Position Index 2000=100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

1. Entstehung des Inlandsprodukts

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 107,6| 1140 1199 2,7 5.9 5.2 6.3 5.3 5.4 5.4 4,7 2,6 5.8
Baugewerbe 79,3 77,4 794| - 49| - 23 2,6 2,1 16,3 02| - 14| - 1,7 2,5 7.3
Handel, Gastgewerbe und
Verkehr 1) 106,0 110,5 111,0 0,7 4,2 0,5 6,2 1.8 0,8 06| - 11 2,5 3,4
Finanzierung, Vermietung und
Unternehmensdienstleister 2) 105,9| 108,2) 1122 1,4 2,1 3,6 2,9 4,2 41 3,2 3,0 2,1 2,5
Offentliche und private Dienst-
leister 3) 103,0| 103,7| 1051 0,6 0,7 1,3 0,5 0,9 1,3 1,3 1,7 0,6 1,2
Bruttowertschépfung 104,2| 107,3| 110,4 1,0 2,9 2,9 3,7 3,7 3,1 2,7 2,3 2,0 3,4
Bruttoinlandsprodukt 4) 103,0 106,1 108,7 0,8 3,0 2,5 3,8 3,4 2,5 2,4 1,6 1,8 3,1
Il. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 5) 101,5 102,5 102,1 0,2 1,0 - 04 210 - 02) - 0,2 0,0 - 1,0, - 01| - 0,0
Konsumausgaben des Staates 102,1 102,7| 105,0 0,4 0,6 2,2 0,7 2,1 2,5 2,3 1,8 1,7 2,0
Ausristungen 99,8| 111,0) 1187 6,0 1,1 6,9 9,5 8,6 5.3 6,5 7.5 6,2 10,1
Bauten 82,4 86,5 88,0 - 3,0 5.0 1,8 8,4 14,1 - 00} - 10| - 28 2,0 6,2
Sonstige Anlagen 6) 117,2| 126,6| 136,7 4,9 8,0 8,0 7,0 4,3 89 9,6 8,8 8,9 6,2
Vorratsveranderungen 7) 8) . . .| - 04 0,0 0,1} - 20| - 01| - 05 0,0 09| - 01 0,2
Inlandische Verwendung 97,9 100,0 101,1 0,0 2,1 1.1 1.1 2,0 0,4 1,0 1,2 1,0 2,2
AuBenbeitrag 8) . . . 0,7 1,0 1,4 2,8 1.6 2,1 1.5 0,5 0,9 1.1
Exporte 135,0 152,2 163,5 7.7 12,7 7.5 15,9 10,1 9,3 8,3 2,8 5,5 7.0
Importe 120,1 1344 141,1 6,5 11,9 5,0 10,5 7,5 5.2 5,5 2,2 4,2 57
Bruttoinlandsprodukt 4) 103,0 106,1 108,7 0,8 3,0 2,5 3,8 3,4 2,5 2,4 1.6 1,8 3,1
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
lIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 5) 1324,7) 1355,1| 1373,7 1,7 2,3 1,4 3,1 1,0 1.4 1.9 1.2 2,2 2,3
Konsumausgaben des Staates 420,0| 425,4| 4356 1,0 1,3 2,4 1,2 2,3 2,6 2,6 2,2 31 3,4
Ausrlstungen 162,1 178,1 189,4 4,9 9,8 6,3 7.8 7.9 4,9 5,9 6,7 51 9,2
Bauten 203,4 218,6 2364 - 2,1 7,5 8,1 12,6 21,9 7.0 4,9 2,5 51 9,7
Sonstige Anlagen 6) 25,4 26,4 27,7 2,5 3,9 5,1 4,8 4,2 53 54 53 3,0 3,1
Vorratsveranderungen 7) -11,9| -13,7] - 10,9 .
Inléndische Verwendung 2123,7| 2190,0| 2 251,9 1,2 3,1 2,8 1,7 3,2 2,1 2,6 3,4 2,8 4,4
AuBenbeitrag 19,6 131,5] 171,0 . . . . . . . . . .
Exporte 921,4| 1052,7| 1137,2 8,4 14,3 8,0 17,2 11,4 9,9 8,5 2,9 6,0 7,8
Importe 801,9| 921,2| 966,2 8,8 14,9 4,9 12,0 7.4 5,1 4,8 2,6 6,0 8,4
Bruttoinlandsprodukt 4) 2243,2| 2321,5| 24229 1,5 3,5 4,4 4,4 5.2 4,4 4,4 35 3,1 4,4
IV. Preise (2000 = 100)
Privater Konsum 107,5| 1089| 110,8 1,5 1,3 1,7 1,0 1.3 1,6 1,8 2,3 2,3 2,3
Bruttoinlandsprodukt 105,6| 106,1| 108,1 0,7 0,5 1,9 0,5 1,7 1,9 2,0 1,9 1,3 1,2
Terms of Trade 101,2 99,9| 1005 - 14| - 13 07| - 03 1,3 0,6 1,00 - 02} - 1,2 - 1,8
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1130,1) 1149,5/1183,6| - 0,6 1,7 3,0 2,3 31 33 2,6 2,9 3,5 3,5
Unternehmens- und Vermégens-
einkommen 566,7 616,1 643,5 5,9 8,7 4,5 12,8 7,5 0,3 6,8 2,8 3,5 8,0
Volkseinkommen 1696,7| 1765,6| 1827,1 1,5 4,1 3,5 5,4 4,7 2,2 4,1 2,9 3,5 5,0
Nachr.: Bruttonationaleinkommen| 2 270,81 2 362,4 | 2 464,2 1,7 4,0 43 4,9 57 3,6 4,5 35 2,9 39
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2008. — 1 Einschl. mit Gutersubventionen). — 5 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbs-
Nachrichtentbermittlung. — 2 Kredit- und Versicherungsgewerbe, Grund- zweck. — 6 Immaterielle Anlageinvestitionen (u. a. EDV-Software, Urheber-
stuckswesen, Vermietung und Unternehmensdienstleister. — 3 Einschl. Haus- rechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. — 7 Einschl. Nettozugang an Wert-
liche Dienste. — 4 Bruttowertschépfung zuzuglich Gutersteuern (saldiert sachen. — 8 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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X. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *)

Arbeitstaglich bereinigt o)

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Jahres- und Viertel-
jahreswerte auf Basis von Meldungen der Betriebe von Unternehmen mit
mindestens 20 Beschaftigten, monatliche Aufteilung ab Januar 2007 auf Ba-
sis von Angaben der Betriebe mit mindestens 50 Beschéaftigten, davor eines
kleineren Berichtskreises. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA,
Version 0.2.8. — 1 Verarbeitendes Gewerbe, soweit nicht der Hauptgruppe
Energie zugeordnet, sowie Erzbergbau, Gewinnung von Steinen und Er-
den. — 2 Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige , Vorberei-
tende Baustellenarbeiten” sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — 3 Energieversor-
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davon:
Industrie 1)
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Her-
stellung
Vor- In- Ge- Ver- von
leistungs- | vestitions- |brauchs- brauchs- Metall- Kraftwa-
Produ- guter- guter- guter- guter- erzeugung gen und
zierendes |Bauhaupt- zZu- produ- produ- produ- produ- Chemische |und -bear- |Maschinen- |Kraftwa-
Gewerbe gewerbe 2) |Energie 3) |sammen zenten4) |zenten5) |zenten zenten 6) Industrie beitung bau genteilen
2000 = 100
98,4 84,9 99,8 99,5 99,5 102,0 87,2 97,4 102,0 99,9 97,8 107,6
100,8 80,5 102,7 102,5 103,3 105,7 87,5 97,9 104,5 103,6 101,2 11,9
103,6 76,1 102,9 106,3 106,5 111,0 87,8 100,9 110,0 104,5 106,1 116,8
109,8 80,9 102,9 113,2 115,1 118,9 94,0 102,6 114,4 111,7 114,9 120,2
116,3 83,2 100,5 1211 123,9 128,8 95,3 105,7 120,5 118,0 126,2 129,3
107,1 69,6 110,7 110,2 103,6 124,8 91,3 100,3 105,5 94,0 136,8 100,5
105,0 56,1 105,0 109,5 115,7 110,5 89,4 98,7 118,9 117,9 103,0 117,8
108,2 59,5 99,2 113,6 1171 119,4 95,8 98,6 117,4 117,8 113,1 127,8
121,4 79,7 105,3 127,0 129,3 136,2 103,9 109,4 126,3 128,1 133,0 143,4
113,1 86,4 97,0 117,3 121,2 122,7 90,1 104,7 121,8 117,7 117,6 129,4
114,0 88,0 95,5 118,4 123,1 123,7 90,1 104,7 122,3 118,2 120,4 128,8
118,7 92,5 94,3 123,8 127,8 133,5 94,6 102,7 118,3 121,3 130,7 137,9
118,4 96,6 95,4 122,9 127,7 131,1 89,7 104,3 123,0 117,3 127,8 132,2
109,4 88,9 94,0 113,0 120,3 112,9 81,1 104,7 121,3 108,4 114,4 100,2
124,5 97,5 96,4 130,1 132,4 139,4 108,1 112,1 122,7 122,3 137,2 143,1
125,2 96,2 104,5 130,1 132,0 139,1 105,4 113,8 123,2 125,3 132,3 140,4
125,6 90,3 107,9 130,7 130,1 143,8 105,4 111,9 120,5 123,9 136,9 143,0
112,3 66,9 111,0 116,6 110,4 133,5 89,5 102,9 109,8 97,4 147,5 107,9
11,1 60,1 107,0 116,2 121,1 121,7 89,5 101,3 123,0 120,0 112,5 123,7
113,8 65,3 101,2 119,6 122,9 129,5 94,6 99,1 117,3 122,4 122,1 136,8
7) 126,27 75,9 108,3 132,8 136,8 143,5 103,9 109,6 130,4 130,9 141,2 145,9
7) 119,37 84,2 102,3 124,4 129,1 134,3 94,2 101,6 119,9 125,1 131,3 137,3
7) 115,917 87,5 95,7 120,7 126,6 128,1 86,2 101,5 119,1 121,6 126,1 125,3
7 121,2|7 92,3 89,7 127,3 130,7 140,3 94,6 101,9 120,5 126,3 142,5 134,9
7) 118,517) 93,9 92,7 123,6 129,4 132,3 84,6 103,1 123,2 115,5 133,4 123,8
7 111,317 89,5 93,5 115,2 123,5 116,8 79,0 102,5 118,9 110,7 120,9 99,1
Verénderung gegeniber Vorjahr in %
+ 01 - 43 + 26 + 0.2 + 0,6 + 09 - 5,2 - 0,9 + 0,2 - 20 - 1,7 + 21
+ 24 - 52 + 29 + 30 + 38 + 3,6 + 03 + 05 + 25 + 37 + 35 + 40
+ 28 - 55 + 02 + 37 + 31 + 50 + 03 + 31 + 53 + 09 + 4.8 + 44
+ 60 + 63 + 00 + 65 + 81 + 71 + 71 + 1,7 + 4,0 + 69 + 83 + 29
+ 59 + 28 - 23 + 70 + 76 + 83 + 14 + 30 + 53 + 56 + 98 + 76
+ 75 + 14,9 - 42 + 86 + 10,9 + 83 + 12,0 + 39 + 65 + 12,8 + 64 + 57
+ 7,0 + 35,2 - 12,8 + 85 + 10,6 + 93 + 43 + 2,5 + 44 + 12,6 + 11,7 + 98
+ 7,8 + 30,2 - 8,9 + 8,6 + 11,0 + 8,8 + 7.2 + 2,7 + 6,5 + 9,5 + 13,8 + 4,9
+ 86 + 26,1 - 65 + 93 + 11,0 + 95 + 57 + 58 + 6,6 + 94 + 13,7 + 88
+ 4,9 + 0,6 - 4,7 + 6,2 + 71 + 7,3 - 2,6 + 3,4 + 7,4 + 6,5 + 7,8 + 7,6
+ 58 - 10 + 01 + 69 + 79 + 7.6 + 09 + 40 + 82 + 52 + 95 + 51
+ 5,6 - 1,6 + 0,0 + 6,7 + 7,6 + 84 + 2,0 + 1,3 + 34 + 3,5 + 9,5 + 94
+ 51 2,6 - 1.8 + 63 + 7.3 + 81 - 07 + 11 + 35 + 48 + 10,9 + 38
+ 57 - 20 + 1,3 + 67 + 65 + 88 + 24 + 38 + 68 + 35 + 85 + 84
+ 6,0 - 1,5 + 3,1 + 7,0 + 7,6 + 7,8 + 1,4 + 53 + 8,5 + 3,1 + 9,2 + 8,4
+ 6.2 - 15 + 38 + 70 + 57 + 10,7 + 10 + 31 + 28 + 37 + 10,3 + 10,6
+ 4,1 - 5,8 + 1,3 + 4,9 + 4,6 + 7,5 - 2,2 + 1,2 + 1,3 + 2,3 + 6,7 + 7,3
+ 4,9 - 3,9 + 0,3 + 58 + 6,6 + 7,0 - 2,0 + 2,6 + 4,1 + 3,6 + 7,8 + 7,4
+ 58 + 71 + 1,9 + 6,1 + 4,7 + 10,1 + 01 + 26 + 34 + 1,8 + 92 + 5,0
+ 5,2 + 9,7 + 2,0 + 53 + 5,0 + 8,5 - 1,3 + 0,5 - 0,1 + 3,9 + 8,0 + 7,0
7+ 40| - 48 + 28 + 46 + 5,8 + 5,4 + 00 + 0,2 + 3,2 + 2.2 + 6,2 + 1,7
7+ 55|70 - 25 + 5,5 + 6,1 + 6,5 + 95 + 46 - 3,0 - 1,6 + 6,3 + 11,6 + 6,1
7+ 1,7/ - 06 + 0,2 + 1.9 + 2,8 + 3,6 - 43 - 3,1 - 26 + 29 + 4,7 - 27
7 o+ 21| - 02 - 49 + 2,8 + 2,3 + 51 + 00 0,8 + 1,9 + 4.1 + 9,0 - 22
7+ 01D - 28 - 28 + 06 + 1,3 + 09 - 5,7 - 1,2 + 0,2 - 1,5 + 4,4 - 64
7 o+ 1,71+ 07 0,5 + 1,9 + 2,7 + 35 2,6 - 2,1 - 20 + 21 + 5, 1.1

gung sowie insbesondere Kohlenbergbau, Gewinnung von Erdél und Erd-
gas, Mineral6lverarbeitung. — 4 Einschl. Erzbergbau, Gewinnung von Stei-
nen und Erden. — 5 Einschl. Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagentei-
len. — 6 Einschl. Druckgewerbe. — 7 Vom Statistischen Bundesamt
schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der jahrlichen Totaler-
hebung im Bauhauptgewerbe (durchschnittlich + 4%). — + Vorlaufig; vom
Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse
der Vierteljahrlichen Produktionserhebung fur das Ill. Quartal 2008.
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davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsguter-
Industrie produzenten produzenten 1) produzenten 2) produzenten produzenten 2)
Verande- Verande- Verande- Verande- Verénde- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2000=100 % 2000=100 % 2000=100 % 2000=100 % 2000=100 % 2000=100 %
insgesamt
2003 99,0 + 0,8 97,8 + 1,5 100,7 + 1,2 95,6 - 3,4 90,4 5,5 98,8 2,2
2004 105,1 + 6,2 105,0 + 7.4 107,6 + 6,9 95,1 0,5 89,3 - 1,2 98,7 - 0,1
2005 11,8 + 6,4 110,0 + 4,8 116,2 + 8,0 99,7 + 4,8 91,4 + 2,4 104,9 + 6,3
2006 1238 + 10,7 1248 + 135 127,5| + 9,7 105,7 + 6,0 98,9 + 8,2 109,9| + 4,8
2007 13750 + 111 1359| + 8,9 1450 + 13,7 11,6 + 5,6 103,0| + 41 116,9| + 6,4
2007 Aug. 125,1 + 5,2 126,6 + 6,4 127,2 + 4,3 11,4 + 4,9 92,0 + 3,1 123,4 + 5,7
Sept. 138,7 + 6,5 138,8 + 59 143,5 + 7,2 118,6 + 55 110,4 + 3,1 123,6 + 6,8
Okt. 143,8 + 10,9 139,7 + 3,9 152,0 + 17,1 123,3 + 8,6 128,0 + 14,0 120,4 + 5,3
Nov. 148,2 + 13,4 145,3 + 7.8 158,8 + 20,7 114,5 + 0,7 109,3 - 1,4 117,8 + 2,0
Dez. 1379 + 117 124,0| + 7,2 1584 + 16,0 99,3 + 3,9 91,6 + 5.2 1040 + 31
2008 Jan. 139,5 + 8,2 139,5 + 4,8 146,5 + 11,9 11,4 + 4,0 104,4 + 5.1 115,6 + 3,3
Febr. 1406| + 5,5 137,0) + 4,4 149,3 + 71 117,2 + 2,2 101,6| + 2,4 126,8| + 2,0
Marz 152,6 + 5,1 151,1 + 4,3 162,2 + 7.0 119,2 - 0,7 111,9 + 3,1 123,8 - 2,7
April 137,3 + 4,8 1387 + 41 1440 + 6,1 106,0| + 0,9 103,3| + 6.1 107,6| - 2,0
Mai 135,1 + 0,2 140,0 + 3,2 139,1 - 1,3 102,6 - 4,0 97,4 - 3,4 105,9 - 4,3
Juni 136,3 - 7.3 140,5 - 0,9 140,6 - 12,8 105,5 - 1.5 102,6 + 0,8 107,3 - 2,7
Juli 1328 - 21 1387 + 16 1344 - 45 1073 - 36 932 - 49 1160 - 28
Aug. p) 12531 + 02 12891 + 1.8 126,7 0,4 108,11 - 30 91,7 0,3 11821 - 42
aus dem Inland
2003 96| + 0,0 950 + 0,4 96,0 + 1,4 89,9| - 5,0 86,3 6.2 92,1 4,4
2004 98,3 + 3,9 100,4| + 57 100,1 + 4,3 87,2 - 3,0 83,0 - 3,8 89,8 - 2,5
2005 101,4| + 3,2 103,6| + 3,2 102,8| + 2,7 91,1 + 4,5 852| + 2,7 94,7 + 5.5
2006 110,9 + 9,4 116,9 + 12,8 110,5 + 7.5 95,0 + 4,3 92,2 + 8,2 96,6 + 2,0
2007 120,1 + 8,3 127,2 + 8,8 120,9 + 9,4 97,7 + 2,8 93,2 + 1.1 100,4 + 3,9
2007 Aug. 113,2 + 4,1 121,7)  + 5.8 110,4| + 2,9 96,9 + 2,4 83,7| + 0,7 1050| + 3,2
Sept. 120,7 + 0,7 127,7 + 41 119,1 - 3,6 105,5 + 3,6 101,8 + 1,3 107,7 + 5,0
Okt. 124,2 + 4,8 131,4| + 3,9 124,2| + 7,2 103,9| + 0,6 102,5| - 2,6 1047 + 2,5
Nov. 128,9 + 8,4 139,7 + 9,7 127,2 + 9,7 102,8 - 0,3 102,4 - 3,5 103,1 + 1,8
Dez. 115,9 + 8,5 114,9 + 6,9 126,8 + 12,5 87,6 - 0,2 83,1 + 1,3 90,3 - 1.1
2008 Jan. 119,7 + 4,2 129,4 + 4,5 117,7 + 3,7 98,0 + 4,6 97,3 + 6,0 98,4 + 3,7
Febr. 121,1 + 4,8 128,7 + 6,3 120,3 + 41 101,9 + 2,1 95,3 + 3,9 106,0 + 1,1
Mérz 132,4| + 3,5 140,8| + 5.9 1334 + 2,5 1059| - 0,7 103,9| + 2,3 107,2| - 2,3
April 122,8 + 5,5 131,1 + 5,6 124,9 + 6,9 93,2 - 0,2 95,4 + 7.3 91,8 - 4,5
Mai 117,7 - 0,3 1306 + 23 14,8 - 2,0 88,9| - 4,1 88,2| - 1,3 89,4 - 5,6
Juni 122,3 - 1,1 1333 + 1.3 121,6| - 4,2 93,1 + 0,6 93,8| + 2,4 92,7 0,3
Juli 119,2 - 2,1 132,6| + 2,4 1150 - 6,3 92,8| - 3,9 86,4| - 3,7 9.8 - 4,0
Aug. p) 115,4 + 1.9 124,8 + 2,5 112,7 + 2,1 96,5 - 0,4 84,8 + 1,3 103,7 - 1,2
aus dem Ausland
2003 1044| + 1,7 102,3| + 3,2 105,1 + 1,0 108,2 - 0,4 99,3| - 4,4 13,8 + 2,2
2004 13,6| + 8,8 12,2 + 9,7 14,5 + 8,9 12,6| + 41 103,1 + 3,8 1185| + 4,1
2005 1248| + 9,9 119,9| + 6,9 1285 + 12,2 1190 + 5,7 1050| + 1,8 127,7| + 7,8
2006 140,00 + 12,2 1373 + 145 143,21 + 1,4 129,4| + 8,7 113,6| + 8,2 139,3 + 9,1
2007 159,2 + 13,7 149,5 + 8,9 167,3 + 16,8 142,5 + 10,1 124,6 + 9,7 153,6 + 10,3
2007 Aug. 139,9 + 6,3 134,2 + 7.2 142,7 + 5,4 143,6 + 9,0 110,3 + 7.4 164,4 + 9,7
Sept. 161,1 + 127 156,1 + 8,2 166,0 + 158 147,6| + 8,5 129,2| + 6.3 159,1 + 9,8
Okt. 168,3 + 17,2 152,8 + 3,9 1777 + 245 166,3 + 222 184,1 + 441 155,2 + 9,8
Nov. 172,3 + 185 154,0| + 5.2 1879 + 286 140,5 + 2,4 124,3| + 2,5 150,6| + 2,4
Dez. 165,4 + 14,5 138,2 + 7,5 187,5 + 18,4 125,1 + 10,7 110,4 + 12,3 134,3 + 9,9
2008 Jan. 164,3 + 123 1554| + 5.2 1730 + 17,8 1409| + 3,1 1200 + 3,8 153,9| + 2,7
Febr. 165,0 + 6,2 149,9 + 2,0 176,0 + 9,0 151,0 + 2,2 115,5 - 0,3 173,2 + 3,2
Marz 177,9 + 6,6 167,2 + 2,3 188,7 + 10,1 148,6 - 0,7 129,3 + 4,6 160,7 - 3,2
April 155,5 + 4,2 150,6 + 2,3 161,6 + 5,6 134,2 + 2,5 120,7 + 4,1 142,6 + 1,7
Mai 156,9 + 0,8 154,8 + 4,5 161,6 - 0,7 133,0 - 3,9 117,7 - 6,4 142,6 - 2,5
Juni 1539 - 12,8 151,7) - 3,9 1582 - 18,0 132,8| - 4,7 121,9| - 1,9 1396 - 6,2
Juli 149,8 - 2,0 148,3 + 0,5 152,3 - 3,3 139,4 - 3,0 108,2 - 6,8 158,8 - 1,3
Aug. p) 137,7 1,6 13531 + 0,8 139,7 2,1 133,7 - 6,9 106,7 33 150,5 8,5

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Wirtschaftszweige
des Verarbeitenden Gewerbes, insbesondere ohne Ernahrungsgewerbe,
Tabakverarbeitung und Mineral6lverarbeitung; Ergebnisse fur fachliche
Betriebsteile; Angaben ohne Mehrwertsteuer; ab Januar 2006 basierend auf
Meldungen der Betriebe mit mindestens 50 Beschaftigten, davor auf Meldun-

gen der Betriebe von Unternehmen mit mindestens 20 Beschaftigten. —
o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. — 1 Einschl.
Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen. — 2 Einschl. Druckgewer-

be.
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)

Deutschland Westdeutschland 1) Ostdeutschland 2)
davon: davon: davon:
gewerb- |o6ffent- gewerb- |6ffent- Woh- gewerb- | 6ffent-
Woh- licher licher- Woh- licher licher nungs licher licher
insgesamt nungsbau|Bau 3) Bau insgesamt nungsbau|Bau 3) Bau insgesamt bau 4 Bau 3) Bau
Verénde- Verande- Verande-
rung rung rung
gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2000 = 100 | % 2000 = 100 2000 = 100 | % 2000 = 100 2000 = 100 | % 2000 = 100
79,3| - 10,7 67,5 78,6 87,5 82,01 - 11,1 75,6 79,7 88,7 719 - 97 45,1 75,4 84,3
743| - 63 61,3 72,8 84,2 769| - 6,2 70,5 74,5 83,8 67,2| - 6,5 35,8 67,7 85,3
738 - 0,7 56,9 74,4 83,5 778 + 1,2 66,5 78,0 84,8 62,6 - 68 30,5 64,2 80,2
776 + 51 59,4 81,3 84,9 82,1+ 55 68,9 84,8 87,3 654+ 45 33,1 71,1 78,6
842 + 85 56,1 90,0 95,1 89,7+ 93 64,5 94,5 100,0 69,0 + 55 33,1 76, 82,2
936| + 68 60,0 103,4 103,5 100,8| + 9,6 68,8 112,2 107,8 738| - 23 35,9 77,8 92,2
83,8 - 04 58,5 82,0 101,5 839|+ 09 69,0 86,1 104,8 69,6 - 47 29,7 70,3 92,7
93,7| + 3,1 62,3 93,1 113,9 97,5+ 3,0 70,1 96,4 116,2 833|+ 37 41,0 83,7 108,1
96,3| + 25,7 56,7 96,8 120,4 104,0) + 27,9 65,8 96,9 136,5 75,1 + 18,1 31,6 96,4 78,9
77,2) + 95 45,6 83,6 89,7 83,00 + 11,6 53,3 84,8 A 61,3+ 27 24,5 80,2 63,8
750| + 6,7 51,6 82,7 80,8 787|+ 83 56,6 84,7 85,8 646+ 1,1 38,0 76,6 68,0
68,7| + 14,7 41,5 87,2 64,9 75,00 + 16,3 49,1 93,5 70,0 51,4 + 94 20,5 68,9 51,6
654| + 2,0 46,0 74,5 67,4 733|+ 84 54,2 84,1 72,9 43,8| - 19,6 23,3 46,7 52,9
951 + 2,3 60,2 95,6 116,3 101,8| + 25 68,6 101,8 123,0 765+ 1,1 37,2 77,4 99,1
888|+ 1,0 53,0 102,3 95,9 9,4 + 3,1 58,5 112,0 102,4 67,7| - 6,5 37,7 74,0 79,0
88,0| - 1,8 55,4 91,8 103,9 93,8| - 26 63,1 96,0 110,7 71,8+ 08 34,1 79,7 86,1
100,1| + 4,3 63,1 108,4 113,9 102,0f - 0,2 67,8 112,3 11,7 95,1 + 20,5 50,2 97,0 119,8
9831+ 5,0 59,3 97,3 123,7 10531 + 45 67,4 104,3 130,7 7881 + 6,8 37,0 76,8 105,7
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Angaben ohne Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. — 1 Ohne

Mehrwertsteuer. Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige
.Vorbereitende Baustellenarbeiten” sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — o Mit

5. Einzelhandelsumséatze *

Kalenderbereinigt o)

West-Berlin. — 2 Einschl. West-Berlin. — 3 Einschl. Bahn und Post. — 4 Nicht
arbeitstaglich bereinigt.

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwert-
steuer. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. —
1 Ohne Handel mit Kraftfahrzeugen und ohne Tankstellen. — 2 Angaben be-
ziehen sich auf den Einzelhandel in Verkaufsraumen. — 3 Einschl. Kraft-
wagenteilen und -zubehoér. — 4 Entwicklung im Jahr 2003 ohne Niedersach-
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Einzelhandel 1) Nachrichtlich:
darunter: nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 2) darunter:
Kosmetische, Textilien, Einrichtungsge- Einzelhandel
Lebensmittel, pharmazeutische |Bekleidung, genstande, Haus- |zuzuglich Einzelhandel Einzelhandel
Getrénke, und medizinische |Schuhe, haltsgerate, mit Kraftfahrzeugen und mit
insgesamt Tabakwaren Produkte Lederwaren Baubedarf zuzuglich Tankstellen Kraftwagen 3)
Veranderung Verén- Verén- Verén- Verén- Veranderung Veran-
gegen Vorjahr in % derung derung derung derung gegen Vorjahr in % derung
gegen gegen gegen gegen gegen
nicht preis- Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr nicht preis- Vorjahr
2003 = 100 | bereinigt |bereinigt | 2003 = 100 | % 2003 = 100 | % 2003 = 100 | % 2003 = 100 | % 2003 = 100 | bereinigt | bereinigt | 2003 = 100| %
1006 - 16| - 14 98,3| + 26 97,6 + 3,5 105, 7| - 5,0 1008 - 7.9 1000 - 08| - 08 98,1| + 29
100,171 - 05| - 05 100,2| + 19 1000 + 25 100,1| - 53 100,2| - 0,6 1002 + 02| - 0,1 100,5| + 24
1018 + 17| + 18 103,3| + 3,1 99,9 - 0.1 103,5| + 34 103,8| + 3,6 102,01 + 18] + 15 102,5| + 20
1037 + 19| + 14 106,3| + 2,9 104,5| + 46 1055 + 19 102,0f - 1,7 1039 + 19| + 1,2 1049 + 23
1049 + 12| + 06 106,7) + 04 107,2) + 26 108,1) + 25 105,8] + 3,7 106,5| + 25| + 1,5 11,9 + 6,7
1036 - 12| - 22 1059| - 07 1098 + 24 1103 + 20 1042 - 15 104,1| - 23| - 35 105,3| - 59
1003 - 11| - 20 1026 - 11 107,171 + 4,0 1054} - 15 99,3| - 1,7 101,171} - 1,0 - 22 102,7) - 1,0
101,5| + 04 0,5 101,11 + 0,0 107,4| + 48 121,6| + 185 102,1| - 06 102,9 0,6 2,0 105,9 39
107,4 0,8 2,3 107,6) + 27 1139 + 3,5 125,00 + 0,6 109,1 4,2 108,5 1,7 3,5 112,7 4,7
1090 - 07| - 29 106,5| + 0,5 14,3 + 27 112,8| - 16 112,5) - 5.2 1096 - 29| - 51 112,3) - 10,7
123,8 55| - 7.3 120,5| - 44 1247 - 1.8 1354 - 24 126,8| - 98 1194 - 7,21 - 90 102,7| - 18,0
976 + 38| + 15 99,6 + 0,3 109,0f + 6,3 946| + 438 953| + 3,0 96,1 + 69| + 45 91,1 + 20,0
94,21 + 31| + 03 98,1 + 0,7 1042 + 43 88,1| + 85 91,3| + 0,6 951 + 53| + 26 97,4 + 129
106,7| + 05| - 22 1103 + 14 1106 + 0,1 103,5| - 7.2 1109 - 0,7 1090 + 09| - 18 1159 + 17
1049| - 16| - 39 1089 - 08 112,00 + 2,1 113,171} - 11,0 1049 - 08 1066 - 09| - 3,2 11,6 + 1.8
1055| + 40| + 1,2 1088 + 1,7 1076 - 0,7 119,8] + 14,4 103,7) + 3,7 107,3] + 29| + 0,2 110,3] - 3,1
1008| + 12| - 16 1051 + 1,3 108,7| + 23 1005\ - 24 99,2 + 0,1 1025 - 08| - 35 106,7| - 6,6
1035 + 13| - 19 106,5] + 04 113,11 - 0,1 107,17 + 1,1 100,2} - 0,8 104,17 - 06| - 3,6 104,1) - 8,1
103,61 + 331 - 0,1 106,31 + 3,6 10841 + 1,2 105,71 + 03 100,5 1,2 103,11 + 20| - 1,2 98,3 4,3

sen. — 5 Ab Januar 2006 jahrliche Erweiterung des Berichtskreises um Neu-
zugange; Berichtskreissprung durch Verkettung ausgeschaltet. — 6 Mess-
zahlen ab Januar 2007 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jungsten Mo-
naten aufgrund von Schatzungen fur fehlende Meldungen besonders un-
sicher.
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Erwerbstatige 1) Arbeitnehmer 1) Beschaftigte 2) Beschaf- Arbeitslose 6)
tigte in
Bergbau Beschéaf-
und tigung-  |Personen
Ver- Verar- schaffen- |in be-
ande- beiten- Bau- den MaB- |ruflicher Ver-
Veranderung rung des Ge- | haupt- Kurz- nahmen |Weiter- anderung |Arbeits-
gegen Vorjahr gegen |werbe gewerbe 3)|arbeiter 4)|5) 6) bildung 6) gegen losenquote |Offene
Vorjahr Vorjahr  |6)7) Stellen 6)
Zeit Tsd % Tsd Tsd % Tsd Tsd Tsd % Tsd
Deutschland
2005 38 850 - 0,1 - 30 34 490 - 05 5931 719 126 61 114|8) 4861|8) + 480|® 11,7|9 413
2006 39 095 + 0,6 + 245 34703 + 0,6/10) 5249 710 67 51|n 124 4487 - 374 10,8 564
2007 39766 + 1,7 + 671 35317 + 1,8 5301 714 68 4211 131 3776 - 71 9,01 621
2007 Sept. 40172 + 1,7 + 663 5365 735 34 43|n 125 3544 - 694 8,5 629
Okt. 40 394 + 1,8 + 718 5364 728 36 440 142 3434 - 650 8,2 609
Nov. 40 410 + 1,7 + 667 35905 + 1,8 5361 723 37 43| 147 3379 - 617 8,1 577
Dez. 40 230 + 15 + 614 5347 708 78 40| 148 3406 - 602 8,1 546
2008 Jan. 39742 + 1,7 + 654 5366 681 126 36| 139 3659 - 625 8,7 528
Febr. 39737 + 1,6 + 615 35332 + 1,7 5385 678 159 35| 143 3617 - 630 8,6 565
Marz 39 844 + 1,5 + 582 5402|12) 684 156 35(n 148 3507 - 617 8,4 588
April 40 055 + 1,4 + 571 5404|12) 693 59 36" 152 3414 - 563 8,1 592
Mai 40 233 + 1,4 + 568 35724 + 1,6 5409|112 696 51 37 150 3283 - 529(13) 7,8 579
Juni 40 321 + 1,4 + 561 5422(12) 703 50 39 149 3160 - 528 7,5 596
Juli 40 306 + 14 + 560 5450(12) 703 .18 4114 143 3210 - 505 7,7 588
Aug. 15) 4040015 + 1,4|15 + 545 5473 ..114) 43|14) 137 319% - 510 7.6 586
Sept. . 19 45114) 150 3081 - 463 7.4 585
Westdeutschland @
2005 . 5214 529 101 12 76|8) 3247|8) + 464|8) 9,9|9 325
2006 .|10) 4650 525 54 10|90 85 3007 - 240 9,1 436
2007 4 684 529 52 9(n 920 2486 - 521 7,5|11) 489
2007 Sept. 4736 545 27 9(n 86 2335 - 501 7.0 498
Okt. 4734 540 30 9(n 98 2 265 - 473 6,8 485
Nov. 4732 536 30 9|0 100 2225 - 448 6,7 460
Dez. 4719 527 58 8|n 101 2231 - 440 6,7 439
2008 Jan. 4732 510 94 8|n 95 2383 - 448 71 426
Febr. 4749 507 117 8|n 98 2347 - 451 7.0 453
Marz 4761(12) 512 114 8|n 101 2271 - 437 6,8 463
April 4761(12) 520 47 710 105 2216 - 395 6,6 465
Mai 476612 522 Lyl 7 104 2140 - 364|13) 6,4 462
Juni 477712 526 40 7 102 2074 - 354 6,2 481
Juli 480112 526 N 7114 97 2120 - 330 6,4 478
Aug. 4819 ..114) 7114 93 2109 - 335 6,3 474
Sept. . . 1) 7119 103 2042 - 293 6,1 471
Ostdeutschland +
2005 . 717 189 25 49 38|8) 1614|8) + 16|8) 18,7|9 88
2006 . |10 599 185 13 4211 39 1480 - 134 17,3 129
2007 617 185 16 33|n 42 1291 - 190 15,1111 133
2007 Sept. 628 190 6 34|n 39 1209 - 193 14,1 131
Okt. 630 189 6 34|n 44 1169 - 177 13,6 124
Nov. 629 187 7 34(n 47 1154 - 169 13,4 117
Dez. 628 181 20 32|n 47 1176 - 162 13,7 106
2008 Jan. 634 172 33 28| 45 1276 - 178 14,9 102
Febr. 636 171 42 28| 45 1270 - 179 14,8 112
Marz 641(12) 172 42 27|n 47 1236 - 180 14,4 125
April 643(12) 173 12 28|n 47 1198 - 167 13,9 127
Mai 644 12) 174 10 29 46 1143 - 165(13) 13,4 117
Juni 645 |12) 176 10 32 47 1086 - 174 12,7 115
Juli 649 |12) 178 ..114) 34(14) 46 1090 - 175 12,8 110
Aug. 654 ..114) 36|14 44 1087 - 175 12,8 112
Sept. 1) 38114) 48 1039 - 170 12,2 114
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. — * Jahres- werbsfahiger Sozialhilfeempfanger. — 9 Ab Januar 2005 einschl. Angebote
und Quartalswerte: Durchschnitte; Jahreswerte: Eigene Berechnung, die Ab- fur Arbeitsgelegenheiten. — 10 Ab Januar 2006 Betriebe mit mindestens 50
weichungen zu den amtlichen Werten sind rundungsbedingt. — o Ohne Beschaftigten, davor Betriebe von Unternehmen mit 20 Beschaftigten und

West-Berlin. — + Einschl. West-Berlin. — 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. —
2 Einschl. tatiger Inhaber; Monatswerte: Endstande. — 3 Die Ergebnisse be-
ziehen sich auf die Wirtschaftszweige ,Vorbereitende Baustellenarbeiten”
sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — 4 Anzahl innerhalb eines Monats. — 5 Be-
schaftigte in ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen (ABM) und Strukturan-
passungsmaBnahmen (SAM). — 6 Stand zur Monatsmitte. — 7 Gemessen an
allen zivilen Erwerbspersonen. — 8 Ab Januar 2005 Arbeitslose einschl. er-

mehr. — 11 Ab Januar 2007 werden Stellenangebote fur Saisonbeschaftigun-
gen nur noch dann erfasst, wenn sie auf nicht-namentlichen Anforderungen
des Arbeitgebers basieren. — 12 Bis zur Anpassung an die Ergebnisse der
jahrlichen Totalerhebung vorlaufig. — 13 Ab Mai 2008 berechnet auf Basis
neuer Erwerbspersonenzahlen. — 14 Auf Basis bisher eingegangener Mel-
dungen hochgerechnete Angaben der Bundesagentur fur Arbeit. — 15 Erste
vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundesamtes.
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7. Preise
Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuBenhandel preise fur Rohstoffe 5)
davon: Index der
Erzeuger- |Index der
andere preise Erzeuger-
Ver- u. Ge- Dienstleis- gewerb- preise
brauchs- tungen licher landwirt-
Nah- guter ohne ohne Produkte im|schaft-
rungs- Energie 1) Wohnungs-| Wohnungs-| Baupreis-| Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel 2) Energie 1) [ mieten 3) |mieten 3) |index 2) |absatz4) |dukte 4) Ausfuhr Einfuhr Energie 6) |Rohstoffe 7)
Zeit 2005 = 100 2000 = 100
Indexstand
2005 8) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,08 110,7 98,8 102,4 101,4 139,5 105,4
2006 9) 101,6 101,9 100,3 108,5 101,0 101,1 102,4|9) 116,8 107,1 104,8 106,7 163,9 131,5
2007 10011)  103,9 105,9 101,7 112,8 103,9 102,2 109,3 119,1 118,2 106,7 108,0 166,6 143,7
2006 Nov. 101,7 102,2 100,9 106,8 100,7 101,5 103,9 117,8 110,4 105,7 106,4 144,9 137,7
Dez. 102,4 102,7 100,9 106,7 103,1 101,6 117,8 110,8 105,6 106,1 148,7 136,3
2007 Jan. 10) 102,4 104,1 101,2 108,3 101,8 101,6 117,8 110,6 105,8 105,4 133,2 138,8
Febr. 102,9 103,9 101,4 109,1 102,9 101,7 108,3 118,1 112,6 106,0 105,9 142,2 141,8
Marz 103,1 103,7 101,7 110,7 102,8 101,8 118,4 112,7 106,2 106,5 147,7 145,5
April 11) 103,6 105,3 101,7 11,9 103,5 101,9 118,5 111,9 106,5 107,5 154,9 149,1
Mai 103,6 104,7 101,6 112,5 103,5 102,0 109,1 118,9 112,6 106,7 107,8 154,7 150,5
Juni 103,6 105,1 101,4 112,8 103,5 102,2 119,1 113,2 106,9 108,4 164,3 148,5
Juli 104,2 105,0 101,2 113,8 105,2 102,3 119,0 117,8 106,9 108,7 172,7 146,2
Aug. 104,1 105,1 101,1 112,5 105,2 102,5 109,6 119,1 121,8 106,9 107,9 166,8 141,5
Sept. 104,2 105,8 101,8 114,0 104,3 102,5 119,3 126,7 106,9 108,5 177,4 142,9
Okt. 1) 104,5 108,2 102,2 113,8 104,0 102,6 119,8 129,2 107,0 109,3 186,5 143,9
Nov. 105,0 109,7 102,4 118,2 103,8 102,7 110,3 120,8 130,2 107,0 110,1 202,1 137,5
Dez. 105,6 110,4 102,2 115,8 106,4 102,8 120,7 130,9 107,0 110,0 199,6 138,2
2008 Jan. 105,3 1121 101,9 118,4 104,3 103,0 121,7 130,9 107,7 110,9 201,2 153,3
Febr. 105,8 112,0 102,3 118,8 105,3 103,1 111,5 122,6 131,6 108,3 1121 210,6 163,1
Marz 106,3 112,6 102,5 121,5 105,7 103,2 123,4 131,5 108,5 112,6 216,5 160,5
April 106,1 113,0 102,6 122,6 104,2 103,3 124,7 126,8 108,8 113,6 225,1 157,7
Mai 106,7 113,0 102,4 126,9 105,0 103,4 112,5 126,0 125,5 109,2 116,3 258,8 159,6
Juni 107,0 113,1 102,3 129,3 105,3 103,5 1271 126,4 109,8 118,1 278,3 162,8
Juli 107,6 113,4 101,8 131,0 107,1 103,6 129,6|p)  127,0 110,4 118,8 279,8 160,6
Aug. 107,3 112,9 102,2 1271 107,0 103,7 114,0 128,8|p) 124,6 110,0 117,9 254,8 156,4
Sept. 107,2 112,6 102,9 127,9 105,9 103,8 232,7 150,8
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2005 8) + 1,5 - 0,2 + 0,5 9,8 + 0,7 + ,9 + 1,2|8) + 46 - 0,9 + 1.3 + 4,3 + 37,6 + 9,4
2006 9) + 1,6 + 19 + 03 + 85 + 10 + 1,1 + 24|19 + 55 + 84 + 23 + 52 + 17,5 + 24,8
2007 1011) + 2,3 + 39 + 1,4 + 4,0 + 29 + 1,1 + 6,7 + 2,0 + 104 + 1,8 + 1,2 + 1,6 + 93
2006 Nov. + 1,5 + 3,8 + 0,4 + 33 + 13 + 11 + 3,7 + 4,7 + 10,0 + 2,6 + 2,8 - 2,4 + 229
Dez. + 1,4 + 3,1 + 0,7 + 3,1 + 13 + 1,2 + 44 + 9,3 + 2,4 + 2,2 - 2,2 + 17,7
2007 Jan. 10) + 1,7 + 3,2 + 1,3 + 20 + 2,1 + 1,0 + 3,2 + 9,4 + 2,4 + 0,7 - 18,6 + 15,6
Febr. + 1,8 + 2,4 + 1,3 + 24 + 22 + 1,0 + 7,3 + 2,8 + 9,0 + 2,2 + 0,8 - 11,6 + 13,9
Marz + 2,0 + 2,6 + 1,3 + 3,7 + 2,5 + 1,0 + 2,5 + 7,5 + 2.1 + 0,9 - 9,7 + 17,6
April 1) + 2,1 + 35 + 1.3 + 19 + 32 + 10 + 1,6 + 58 + 1,9 + 05 - 129 + 153
Mai + 2,1 + 22 + 1.2 + 21 + 35 + 1,0 + 74 + 1,9 + 60 + 1.8 + 06 - 98 + 11,9
Juni + 1,9 + 26 + 1.3 + 18 + 27 + 1,2 + 1,7 + 5,9 + 20 + 1.3 - 49 + 14,2
Juli + 2,1 + 3,0 + 1.6 + 18 + 29 + 1,2 + 1,1 + 11,2 + 1.6 + 0,4 - 5,2 + 7.8
Aug. + 2,2 + 32 + 1.6 + 11 + 31 + 13 + 6,4 + 1,0 + 10,9 + 1,6 - 06 - 66 + 54
Sept. + 2,7 + 3,3 + 1,7 + 58 + 3,3 + 1,2 + 1,5 + 16,1 + 1.6 + 1.3 + 14,2 + 6,9
Okt. 11) + 2,8 + 6,3 + 1,4 + 6,1 + 3,1 + 1,2 + 1,7 + 19,7 + 1,3 + 2,3 + 27,0 + 3,5
Nov. + 3,2 + 7.3 + 1,5 + 10,7 + 3,1 + 1,2 + 6,2 + 2,5 + 17,9 + 1,2 + 3,5 + 39,5 - 0,1
Dez. + 3,1 + 7,5 + 1,3 + 85 + 3,2 + 1,2 + 2,5 + 18,1 + 1,3 + 3,7 + 34,2 + 1,4
2008 Jan. + 28 + 1.7 + 07 + 93 + 25 + 14 + 33 + 184 + 1.8 + 52 + 51,1 + 104
Febr. + 2,8 + 78 + 09 + 89 + 23 + 14 + 3,0 + 3,8 + 16,9 + 22 + 59 + 481 + 15,0
Marz + 3,1 + 86 + 08 + 98 + 28 + 14 + 4,2 + 16,7 + 22 + 57 + 46,6 + 10,3
April + 2,4 + 73 + 0,9 + 9,6 + 0,7 + 14 + 5,2 + 133 + 2,2 + 57 + 453 + 5,8
Mai + 3,0 + 7.9 + 0,8 + 12,8 + 14 + 14 + 3,1 + 6,0 + 11,5 + 2,3 + 7,9 + 673 + 6,0
Juni + 3,3 + 7.6 + 0,9 + 14,6 + 1,7 + 1,3 + 6,7 + 11,7 + 2,7 + 8,9 + 694 + 9,6
Juli + 3,3 + 8,0 + 0,6 + 15,1 + 1,8 + 1,3 + 89|p) + 7,8 + 3,3 + 9,3 + 62,0 + 9,8
Aug. + 3,1 + 7.4 + 11 + 13,0 + 1,7 + 1,2 + 4,0 + 8,1|p) + 2,3 + 2,9 + 9,3 + 52,8 + 10,5
Sept. + 29 + 64 + 1.1 + 12,2 + 15 + 1,3 . . + 31,2 + 55
Quelle: Statistisches Bundesamt; fur den Index der Weltmarktpreise: Genussmittel sowie Industrierohstoffe. — 8 Ab September 2005 Anhebung
HWWI. — 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. — 2 Eige- der Tabaksteuer. — 9 Ab Oktober 2006 Erhéhung der Preise fur Tabak-
ne Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundesam- waren. — 10 Ab Januar 2007 Anhebung des Regelsatzes der Mehrwert-
tes. — 3 Nettomieten. — 4 Ohne Mehrwertsteuer. — 5 HWWI-Rohstoffpreis- steuer und der Versicherungssteuer von 16% auf 19%. — 11 Einfihrung von

index ,Euroland” auf Euro-Basis. — 6 Kohle und Rohél. — 7 Nahrungs- und Studiengebuhren in einigen Bundeslandern.
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2008. — * Private
Haushalte einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 1 Inléander-
konzept. — 2 Nach Abzug der von den Bruttol6hnen und -gehaltern zu ent-
richtenden Lohnsteuer sowie den Sozialbeitrdgen der Arbeitnehmer. —
3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskérperschaften und des
Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Sicherungssyste-
men, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebuhren. — 4 Nettolohne und -gehalter zuzuglich emp-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

Empfangene
Bruttolohne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehélter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
883,4 3,4 569,6 4,0 339,9 2,8 909,5 3,6 13374 31 123,2 0,4 9,2
902,0 2,1 590,0 3,6 353,8 4,1 943,9 3,8 1389,5 3,9 130,9 6,2 9,4
908,2 0,7 591,9 0,3 367,7 3,9 959,6 1,7 1402,8 1,0 139,3 6,4 9,9
908,3 0,0 589,0 - 05 3783 2,9 967,2 0,8 1431,8 2,1 147,2 5.6 10,3
914,6 0,7 603,3 2,4 378,2 - 00 981,5 1.5 1454,5 1,6 151,4 2,9 10,4
912,3 - 02 602,7 - 01 378,6 0,1 981,3 - 00 1481,4 1,8 156,7 3,5 10,6
926,7 1,6 605,2 0,4 377,6 - 03 982,8 0,2 15141 2,2 159,0 1.5 10,5
958,2 3,4 623,4 3,0 372,6 - 13 996, 1 1,4 1540,9 1,8 167,1 5.1 10,8
222,0 3,5 144,9 3,2 94,3 - 14 239,2 1,3 382,5 1.6 55,0 5,0 14,4
231,8 3,6 147,6 2,8 93,0 - 20 240,6 0,9 378,6 1,6 38,9 3,4 10,3
237,9 3,0 158,6 2,5 93,0 - 09 251,6 1,2 381,6 2,0 35,0 3,7 9,2
266,5 3,5 172,4 35 92,3 - 09 264,7 2,0 398,1 1,9 38,2 8,5 9,6
231,0 4,0 149,5 32 94,1 - 02 243,6 1,8 3933 2,8 58,6 6,6 14,9
240,8 3,9 152,1 3,1 93,5 0,5 245,6 2,1 389,4 2,9 42,1 8,1 10,8

fangene monetare Sozialleistungen. — 5 Masseneinkommen zuzuglich Be-
triebstberschuss, Selbstandigeneinkommen, Vermégenseinkommen (netto),
ubrige empfangene laufende Transfers, Einkommen der privaten Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck, abzuglich Steuern (ohne Lohnsteuer und ver-
brauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers. Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. — 6 Einschl. der Zunah-
me betrieblicher Versorgungsanspriche. — 7 Sparen in % des verfugbaren
Einkommens.

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nach-
meldungen korrigiert. — 2 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenver-
einbarungen (VermL, Sonderzahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld,

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergutungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr
100,0 2,0 100,0 1.9 100,0 2,1 100,0 2,1 100,0 1,5
101,9 1.9 101,9 1,9 102,2 2,2 102,2 2,2 101,8 1,8
104,7 2,7 104,6 2,7 104,6 2,3 104,6 2,3 103,2 1.3
106,8 2,0 106,8 2,1 106,9 2,2 1071 2,4 104,5 1.3
108,0 1,2 108,2 1,3 108,3 1,3 108,8 1.6 105,1 0,6
109,0 0,9 109,3 1.1 109,3 0,9 110,0 1.0 105,4 0,3
110,2 1.0 110,7 1.3 110,2 0,9 110,9 0,9 106,4 0,9
111,5 1,3 112,3 1,4 111,9 1.5 112,6 1,5 108,0 1,6
102,5 0,6 103,1 0,8 103,2 1.3 11,7 1.3 101,6 1,5
104,5 1.8 105,2 1,9 103,8 1,4 112,2 1,4 105,0 1,8
114,4 1,5 115,2 1.7 114,9 17 113,2 1.7 107,1 1.3
124,8 1.1 125,6 1.2 125,9 1.8 113,5 1.8 118,2 1,7
105,2 2,6 105,9 2,7 106,2 2,9 115,0 3,0 103,9 2,3
106,2 1,6 107,0 17 107,2 3,3 116,0 3,4 107,4 2,2
105,2 2,9 105,9 2,9 106,1 2,9 115,0 3,0
105,3 2,9 106,0 3,0 106,3 3,0 115,2 3,1
105,8 1,9 106,5 2,0 106,8 3,3 115,7 3,4
106,6 0,3 107,3 0,4 107,6 3,6 115,9 3,6
106,4 2,7 107,1 2,7 107,4 3,0 116,3 3,1
137,9 2,2 138,9 2,3 138,9 2,6 116,6 3,2
108,2 4,2 109,1 4,3 107,6 2,9 116,6 3,0

Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorgeleistungen). — 3 Quelle: Statis-
tisches Bundesamt; Rechenstand: August 2008.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fur die Europaische Wahrungsunion *

Mio €
2007 2008
Position 2005 2006 2007 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. Mai Juni Juli
A. Leistungsbilanz + 18146| - 1274+ 26568+ 11140 - 15190| - 25863|- 19592|+ 1088|- 1099
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1220263| 1391214 1504373| 393177| 387146| 402076| 128397| 135702 141018
Einfuhr (fob) 1171985 1372001| 1448810| 383445| 390076| 398017 131669| 132616| 140103
Saldo + 48278|+ 19212+ 55561|+ 9731|- 2930|+ 4059|- 3272|+ 3086+ 915
2. Dienstleistungen
Einnahmen 405 887 437 048 492 170 125218 114 857 122172 40 038 42 231 46 731
Ausgaben 368 541 394 759 441 282 114 925 104 200 110 052 35957 37 222 40790
Saldo + 37350+ 42291|+ 50889+ 10294|+ 10658|+ 12120+ 4081|+ 5009+ 5941
3. Erwerbs- und Vermoégenseinkommen
(Saldo) + 5446+ 15093| + 4193+ 11597|+ 6111|- 24185| - 15558| - 1676| - 388
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 85 849 89 178 90 148 27127 25 868 20 509 6 845 6 156 4625
eigene Leistungen 158 776 167 049 174 221 47 607 54 897 38 365 11688 11487 12192
Saldo - 72927|- 77873|- 84075|- 20480|- 29027|- 17857|- 4843|- 5331|- 7567
B. Saldo der Vermogensubertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermdégensgutern + 11408 + 9208|+ 13898|+ 5589+ 5586|+ 2102|+ 1765|- 201 | + 913
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: -) + 9235|+ 112369+ 96246|- 80509|+ 19181+ 76152|+ 45285|+ 12660| - 4542
1. Direktinvestitionen - 216419 - 144733| - 117278| - 4280|-104835)|- 54302|- 8774|- 23084|- 14488
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 364683| - 345992| - 402414| - 78936| —143194| - 22588|- 10114| - 31270| - 25658
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 148265|+ 201260|+ 285133|+ 74655|+ 38359|- 31713|+ 1340|+ 8186|+ 11170
2. Wertpapieranlagen + 131391+ 266277+ 235820| - 62278|+ 73359|+ 70458|+ 22248|+ 51939 - 4617
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 412624| - 535878| - 426600| - 98724| - 46477|- 91867 |- 53708|- 7035| - 14209
Aktien - 134235| - 152984| - 52951|- 17636|+ 47278| - 15905|- 11973|- 2626| - 5927
Anleihen - 261313 - 314479| - 319354| - 69968| — 27148| - 71645|- 35413|- 9532+ 2382
Geldmarktpapiere 17 078 68418 - 54294| - 11119 66607| - 4317|- 6322+ 5123|- 10664
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 544015| + 802156 |+ 662417|+ 36445| + 119836 + 162326|+ 75957|+ 58974| + 9592
Aktien + 255274|+ 302397+ 188197| - 30578| + 45514+ 4602 18529+ 7200|+ 6261
Anleihen + 235580 + 498120 | + 421078| + 92873| + 68033| + 130664 | + 72580| + 29545| - 967
Geldmarktpapiere + 53160 + 1640+ 53147|- 25848+ 6290|+ 27060| - 15152|+ 22229|+ 4298
3. Finanzderivate - 18196 |+ 2442|- 90538|- 28779| - 14922|- 39181|- 29597|+ 4567|+ 2161
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) 94460 - 10329 73500| + 9961|+ 70652|+ 99289 58656| — 21255|+ 14058
Eurosystem 5333 15235 38994| + 34073|+ 12009|+ 28779+ 19808|+ 2473 148
Staat 2545 3931+ 9822|- 3001|+ 5030|- 8897|- 5452|- 1297+ 11534
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 90504| - 25355|+ 78846|- 6315|+ 66171+ 81741|+ 35538| - 20227+ 8008
langfristig - 43253| - 49254|- 126703|- 47092| - 46690| - 48772| - 14800| - 19202| - 22285
kurzfristig + 133753+ 23895|+ 205548|+ 40775| + 112860 + 130 513 50338| - 1025|+ 30293
Unternehmen und Privatpersonen - 3919| - 4137|- 54160| - 14794) - 12557|- 2334 8762| - 2205|- 5633
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) + 17998| - 1288 - 5251+ 4869|- 5073|- 14|+ 2750| + 493| - 1655
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 387891- 1203021 - 1367151+ 637791 - 95781- 52392|- 274571 - 135481+ 4728

* Quelle: Européische Zentralbank.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

XlI. AuBenwirtschaft

(Salden)
Leistungsbilanz Vermogens- | Kapitalbilanz
uber-
tragungen
und Kauf/
Verkauf
von im- darunter Saldo der
materiellen Veranderung |statistisch
nichtprodu- der Wahrungs- | nicht auf-
Saldo der Ergénzungen Erwerbs- und |laufende zierten Ver- reserven zu gliederbaren
Leistungs- AuBen- zum AufBBen- |Dienst- Vermégens- | Uber- maogens- ins- Transaktions- |Trans-
bilanz handel 1) handel 2) leistungen 3) |einkommen  |tragungen gutern gesamt 4) werten 5) aktionen
Mio DM
- 49418 + 71762 - 1318 - 62803| + 2393| - 59451 - 2637 + 60708 + 2846| - 8653
- 42363 + 85303 - 4294 - 63985| - 3975 - 55413 - 3845 + 50117 - 10355| - 3909
- 2108 + 98538| - 4941 - 64743 + 10521 - 50991 - 3283 + 24290 + 1882 + 79
- 17 336 + 116467 - 7 875 - 68 692 - 4740 - 52 496 + 52 + 6671 + 6 640 + 10613
-  2869%| + 126970 - 8917 - 75053| - 18635 - 53061 + 1289 + 25683 - 7128 + 1724
- 49241 + 127542 - 15947| - 90036| - 22325 - 48475 - 301 - 20332 + 24517 + 69874
- 68913 + 115645 - 17 742 - 95 848 - 16 302 - 54 666 + 13345 66 863 + 11429 - 11294
+ 830 + 186771 - 14512 - 97521 - 21382 - 52526 - 756| - 23068 + 11797 + 22994
Mio €
- 25177 + 65 211 - 8153 - 46 035 - 11415 - 24 785 - 154 - 10 396 + 12535 + 35726
- 35235 + 59128 - 9071 - 49006| - 8335 - 27950 + 6823] + 34187 + 5844 - 5775
+ 424 + 95 495 - 7 420 - 49 862 10932 - 26 856 - 387 - 11794 + 6 032 + 11757
+ 42 976 + 132788 - 8552 - 35728 - 18019 - 27 514 - 212 - 38448 + 2 065 - 4316
+ 41398 + 129921 - 11142 - 34 497 - 15 067 - 27 817 + 311 - 61758 + 445 + 20 049
+ 102889 + 15609 | - 16447 - 29341 + 20431 - 27849 + 435 - 122984 + 1470 + 19660
+ 116 606 + 158179 - 13761 - 24914 + 25 687 - 28 585 - 1248 - 130725 + 2182 + 15 367
+ 141490 + 159048 - 12722 - 15 556 + 37616 - 26 895 - 175 - 151113 + 2934 + 9798
+ 184071 + 198 640 - 9430 - 16 427 + 41 966 - 30678 + 224 - 235930 - 953 + 51635
+ 25081 + 40 695 - 3390 - 11634 + 7 007 - 7 597 + 81 - 12934 - 783 - 12 228
+ 32712 + 33619 - 3968| - 3005 + 9404| - 3337 + 56| - 36044 + 1916| + 3276
+ 30 284 + 39 564 - 3709 - 4921 + 9538 - 10 188 + 152 - 38743 + 1082 + 8307
+ 30345| + 34873 - 2508 - 1752 + 4645 - 4913 + 1 - 66246 + 367| + 35890
+ 29418) + 38718 - 2974 - 9386 + 11201 - 8141 - 2361 - 20662 + 844| - 8519
+ 51443 + 45892| - 3530 + 503 + 12231 - 3653 - 102 - 25462 + 642| - 25879
+ 46 433 + 49 383 - 2521 - 2509 + 13 007 - 10927 + 157 - 52 857 + 100 + 6 267
+ 41784 + 49 388 - 2232 - 1973 + 1473 - 4873 + 419 - 85581 - 1359 + 43 378
+ 42298 + 50637| - 2560 - 9708 + 12969| - 9 040 + 317 - 22243 - 3471 - 20372
+ 53556 + 49232| - 2116 - 2238 + 14518 - 5840 - 669 - 75249 653 + 22362
+ 48 339 + 50 582 - 2304 - 1483 + 13075 - 11530 + 518 - 66 298 - 1165 + 17 441
+ 41976 + 52974| - 2692 - 3738 - 264 - 4305 + 3221 - 81405 - 889| + 39107
+ 11188 + 14 373 - 1559 - 2196 + 3053 - 2483 - 138 - 12441 - 426 + 1392
+ 10 522 + 10772 - 472 - 431 + 2 888 - 2236 - 144 - 23 608 1475 + 13230
+ 6 589 + 12079 - 1224 - 936 - 2238 - 1091 - 277 - 23197 - 1067 + 16 885
+ 13234 + 12022 - 812 - 385 + 3995 - 1586 + 432 - 19 441 - 41 + 5775
+ 9181 + 12527 - 1383 - 2523 + 3510 - 2949 - 215 + 7 068 - 332| - 16034
+ 7611 + 10943 - 607 - 3862 + 3483 - 2 347 + 149 - 9 889 + 698 + 2129
+ 12 626 + 15 248 - 984 - 3001 + 4208 - 2 845 - 170 - 17 841 + 478 + 5385
+ 15484 + 16 962 - 1159 - 992 + 3913 - 3239 + 5 + 437 + 401 - 15927
+ 17705) + 18133| - 1239 - 539| + 4075 - 2725 - 75| - 15702 - 102 1928
+ 18 254 + 10798 - 1132 + 2034 + 4243 + 2311 - 32 - 10 197 + 342 - 8 025
+ 14380 + 16351 - 890 - 2493| + 3320 - 1909 + 244 - 1 - 458 - 14622
+ 11377 + 14 337 - 694 - 288 + 4 606 - 6 584 + 18 - 26 790 + 566 + 15395
+ 20676 + 18695| - 937| + 272+ 5080| - 2433 - 106/ - 26065 - 8| + 5495
+ 13379 + 15182 - 557 - 206 + 898 - 1938 + 190 - 19 468 - 1215 + 5899
+ 10316 + 17477 - 1210 - 1435 - 3739 - 777 + 298| - 29993 - 657 + 19379
+ 18 088 + 16729 - 465 - 331 + 4313 - 2158 - 69 - 36 120 + 513 + 18 100
+ 15223] + 18131 - 945 - 2978| + 4011 - 2997 + 377 - 6478 + 121 - 9122
+ 10 036 + 14 261 - 779 - 4810 + 4 332 - 2968 - 50 + 2663 - 21 - 12 649
+ 17039 + 18245| - 836 - 1920 + 4625 - 3075 - 10 - 18429 - 447 + 1399
+ 15437] + 19060| - 761 - 2413 + 4617 - 5 066 9| - 29798 + 309 + 14369
+ 21395 + 19512 - 694 - 345 + 4627 - 1705 - 220 - 23107 + 339 + 1931
+ 16723 + 10 660 - 662 + 520 + 5274 + 931 - 440 - 22 345 + 5 + 6061
+ 14e86| + 17118 - 896/ - 1113 + 308 - 3511 + 446 - 4110 - 311 - 11022
+ 16 104 + 16 888 - 626 + 274 + 4 595 - 5027 + 217 - 31946 - 349 + 15624
+ 17549 + 16575 - 781 - 645 + 5392 - 2993 - 146 - 30242 - 504 + 12839
+ 15453 + 18790 - 723 - 118 - 634 - 1862 - 64 - 14 213 - 1089 - 1176
+ 7656 + 14282 - 1245 - 1846 - 3199| - 336 + 407 - 29696 + 913| + 21633
+ 18 867 + 19 902 - 724 - 1775 + 3569 - 2 106 - 21 - 37 496 - 713 + 18 650
+ 11894 + 13764| - 768 - 2549| + 4082 - 2635 - 123 + 2258 + 1225 - 14029
+ 7 337 + 10 636 - 919 - 4004 + 4224 - 2 600 - 48 - 2751 - 82 - 4538

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif,
Ausfuhr fob. Ab Januar 2007 ohne Warenlieferungen zur bzw. nach Repara-
tur/Wartung, die bis Dezember 2006 Uber die Erganzungen zum AuBen-
handel abgesetzt wurden. — 2 Unter anderem Lagerverkehr auf inlandische

Rechnung und Absetzung der

Ruckwaren. — 3 Ohne die im cif-Wert der

Einfuhr enthaltenen Ausgaben fur Fracht- und Versicherungskosten. —
4 Saldo der Kapitalbilanz einschlieBlich Veranderung der Wahrungsreserven.
Kapitalexport: — . — 5 Zunahme: — .
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3. AuBenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2008
Landergruppe/Land 2005 2006 2007 Jan./ Jul. April Mai Juni Juli August p)
Alle Lander 1 Ausfuhr 786 266 893 042 969 049 598 153 89721 80 663 88 284 86 996 75 696
Einfuhr 628 087 733994 770 410 480 833 70 931 66 381 68 382 73 232 65 060
Saldo + 158179 | + 159048 | + 198640 |+ 117320 | + 18790 | + 14282 | + 19902 + 13764 | + 10636
I. Europaische Lander Ausfuhr 581611 657 325 730 245 450 205 67 857 61177 66 266 64 541
Einfuhr 443 508 512 568 551074 346 524 51401 48 152 49 385 52748
Saldo + 138103 | + 144757 | + 179171 | + 103 682 + 16 457 + 13025 + 16 881 + 11793
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 505716 564 864 627 524 384 870 57 958 52373 56 453 54 787
Einfuhr 371136 423731 459 892 284 834 42 196 39674 41168 42 404
Saldo + 134580 | + 141133 | + 167632 |+ 100035 | + 15762 | + 12699 | + 15285 + 12382
EWU-Lander (15) Ausfuhr 343 843 377 640 416 139 254 466 38 451 34422 37 162 35887
Einfuhr 249 043 285758 306 342 190 402 28 053 26 473 27 159 28 946
Saldo + 94800 | + 91882 | + 109797 |+ 64063 + 10398 + 7949 + 10002 + 6940
darunter:
Belgien und Ausfuhr 47 512 51141 56 013 34131 5038 4536 4969 4912
Luxemburg Einfuhr 31426 36 263 42 079 25971 3824 3716 3901 3924
Saldo + 16085 |+ 14878 |+ 13934 |+ 8160 | + 1215 | + 820 | + 1069 | + 988
Frankreich Ausfuhr 79 039 85 006 93861 58 482 8977 7 586 8718 8060
Einfuhr 53 700 62 102 64912 40523 6283 5296 5662 6 395
Saldo + 25339 |+ 22904 | + 28949 |+ 17958 + 2694 + 2290 + 3055 + 1665
Italien Ausfuhr 53 855 59 348 65 148 39379 6 060 5365 5808 5630
Einfuhr 36 348 41 470 44 347 27 899 4107 3953 4024 4 386
Saldo + 17507 |+ 17878 | + 20801 |+ 11480 + 1953 + 1412 + 1784 + 1245
Niederlande Ausfuhr 49 033 56 531 62 373 39 153 5721 5325 5719 5627
Einfuhr 51823 60 750 64 328 41440 5836 5923 5741 6164
Saldo - 2789 |- 4219 |- 1954 |- 2288 - 115 - 598 - 23 - 537
Osterreich Ausfuhr 43 305 49 512 52763 31867 4824 4 397 4683 4520
Einfuhr 26 048 30 301 32753 19787 2922 2774 3023 2909
Saldo + 17256 |+ 19211 |+ 20009 |+ 12079 + 1902 + 1623 + 1660 + 1611
Spanien Ausfuhr 40018 41775 48 158 28 438 4356 4011 3968 3951
Einfuhr 18 070 19 832 21143 13532 2010 1963 1874 1905
Saldo + 21948 |+ 21943 |+ 27015 |+ 14906 + 2346 + 2048 + 2094 + 2046
Andere Ausfuhr 161873 187 224 211 385 130 404 19 507 17 951 19 292 18 900
EU-Lander Einfuhr 122 093 137 973 153 550 94 432 14143 13201 14 009 13458
Saldo + 39780 |+ 49251 |+ 57835 |+ 35972 + 5364 | + 4750 | + 5283 + 5442
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 60 394 64726 70999 41364 6012 5268 6024 6332
Konigreich Einfuhr 39 069 40 832 43 410 25993 4063 3537 4009 3582
Saldo + 21325 |+ 23895 |+ 27589 |+ 15371 + 1949 + 1731 + 2015 + 2750
2. Andere europaische Ausfuhr 75 895 92 461 102 721 65 336 9 899 8 804 9812 9754
Lander Einfuhr 72372 88 837 91181 61690 9 205 8478 8216 10 343
Saldo + 3523 |+ 3625 |+ 11540 |+ 3646 | + 694 | + 326 | + 159 | - 589
darunter:
Schweiz Ausfuhr 29 629 34782 36 355 22 838 3475 3113 3295 3280
Einfuhr 22 620 25 227 29785 18 549 2803 2529 2654 2 965
Saldo + 7009 |+ 9556 |+ 6570 |+ 4289 + 672 + 584 + 641 + 315
Il. AuBereuropdische Ausfuhr 203 229 234139 237 224 146 886 21770 19 395 21916 22 164
Lander Einfuhr 183 940 220 745 220770 133 889 19 468 18171 18 940 20 419
Saldo + 19289 |+ 13393 | + 16454 |+ 12997 + 2302 + 1223 + 2976 + 1745
1. Afrika Ausfuhr 14 807 16617 17 588 11470 1740 1576 1707 1786
Einfuhr 13762 16 734 15 682 12390 1958 1834 1789 1891
Saldo + 1045 | - 117 |+ 1905 | - 920 - 219 - 258 - 82 - 104
2. Amerika Ausfuhr 91994 104 154 100 797 60 392 8774 7 862 9295 8 646
Einfuhr 58 574 72163 70 354 42 035 6397 5802 6167 6528
Saldo + 33420 |+ 31991 | + 30443 |+ 18356 + 2377 + 2060 + 3128 + 2118
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 69 299 77 991 73 356 42704 6216 5195 6 664 5898
Einfuhr 41798 49 197 45 626 26724 4145 3618 3938 4079
Saldo + 27501 |+ 28795 |+ 27730 |+ 15980 + 2070 + 1577 + 2726 + 1820
3. Asien Ausfuhr 90 498 106 991 111 851 70601 10612 9367 10 266 10993
Einfuhr 109 304 128 942 132 108 77 957 10915 10 304 10 769 11775
Saldo - 18805 | - 21951 |- 20257 |- 7357 - 303 | - 93 | - 503 - 783
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 20 420 22978 23759 15 203 2480 1873 2161 2383
und mittleren Einfuhr 5077 6 295 6479 4683 668 601 737 932
Ostens Saldo + 15343 |+ 16682 |+ 17280 |+ 10521 + 1812 + 1272 + 1424 + 1451
Japan Ausfuhr 13338 13 886 13 075 7 642 1095 1018 1057 1103
Einfuhr 21772 24016 24 082 13539 2 059 1732 1867 1790
Saldo - 8434 |- 10130 |- 11006 |- 58% | - 963 | - 714 | - 810 | - 687
Volksrepublik Ausfuhr 21235 27 478 29 923 20 056 3003 2834 3133 3214
China 2) Einfuhr 40 845 49 958 54 649 31949 4303 4243 4423 5115
Saldo - 19610 | - 22479 | - 24726 |- 11893 - 1299 - 1410 - 1289 - 1901
Stdostasiatischne  Ausfuhr 27538 31619 32298 19 988 2891 2592 2765 3144
Schwellenlander 3) Einfuhr 31520 36 113 33222 18 739 2582 2573 2490 2 540
Saldo - 3982 |- 4494 | - 924 |+ 1248 | + 309 | + 19 | + 276 | + 604
4. Ozeanien und Ausfuhr 5930 6 377 6 988 4424 644 590 648 739
Polarregionen Einfuhr 2 301 2906 2625 1506 198 232 215 225
Saldo + 3629 |+ 3471 |+ 4363 |+ 2917 + 446 + 358 + 433 + 514
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Reparatur- und Wartungsvorgange. — 2 Ohne Hongkong. — 3 Brunei Darus-
Einfuhr (cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen salam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Singapur, Republik Ko-
nach dem neuesten Stand. — 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf rea, Taiwan und Thailand.

sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. Ab Januar 2007 ohne
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Salden)

Mio €
Dienstleistungen
Ubrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen, Vermégens-
Finanz- Patente far selb- Montagen, einkommen
Reise- dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- |(Kapital-
insgesamt verkehr 1) Transport 2) |leistungen |Lizenzen leistungen 3) |zusammen | Tatigkeit4) |serungen kommen 5) |ertrage)
- 34497 - 37332 + 1833 + 1421 - 747 + 5088 - 4761 - 1836 + 1476 - 1182 - 13885
- 29341 - 35302 + 3870 + 1328 - 260 + 5349 - 4325 - 1363 + 986 - 989 + 21420
- 24914 - 36317 + 6245 + 1678 - 474 + 3688 + 267 - 1636 + 3076 - 1376 + 27063
- 15556 - 3277 + 5015 + 2229 - 1446 + 3680 + 7737 - 1807 + 3715 - 956 + 38572
- 16427 - 34331 + 6265 + 2987 - 1709 + 3211 + 7151 - 1994 + 2365 - 602 + 42568
+ 503 - 5116 + 1368 + 866 - 214 + 963 + 2635 - 530 + 1168 - 257 + 12488
- 2509 - 5479 + 1243 + 734 - 756 + 770 + 979 - 350 + 425 + 335 + 12672
- 1973 - 8213 + 1753 + 786 - 189 + 872 + 3019 - 463 + 694 - 151 + 1624
- 9708 - 14645 + 1721 + 664 - 399 + 839 + 2113 - 453 + 729 - 640 + 13608
- 2238 - 5994 + 1548 + 803 - 365 + 730 + 1040 - 729 + 518 - 147 + 14 665
1483 - 5824 + 1582 + 1014 - 428 + 794 + 1380 - 427 + 326 + 316 + 12759
- 3738 - 8128 + 1903 + 685 - 190 + 912 + 1081 - 336 + 439 - 19 - 67
- 2413 - 3247 + 622 + 206 - 462 + 264 + 205 - 194 + 267 - 56 + 4673
- 345 - 1577 + 488 + 64 + 193 + 238 + 250 - 251 + 129 74 + 4701
+ 520 - 1169 + 438 + 534 - 95 + 227 + 585 - 284 + 122 - 17 + 5291
- 1113 - 1518 + 403 + 423 - 253 + 2841| - 409 - 178 + 56 + 100 + 2988
+ 274 - 1578 + N + 376 + 56 + 255 + 455 - 125 + 81 + 107 + 4488
- 645 - 2728 + 468 + 215 - 232 + 299 + 1334 - 125 + 189 + 109 + 5284
- 118 - 1917 + 685 + 273 - 225 + 327 + 740 - 18 + 13 - 70 - 564
- 1846 - 2902 + 562 + 209 + 13 + 316 - 44 - 107 + 67 - 58 - 314
- 1775 - 3310 + 656 + 204 + 22 + 268 + 385 - 110 + 258 - 68 + 3637
- 2549 - 4728 + 823 + 251 - 4 + 316 + 1230 - 140 + 189 - 209 + 4291
- 4004 - 5775 + 561 + 86 - 74 + 272 + 926 - 74 + 247 - 23 + 4454
1 Ergebnisse ab Januar 2001 mit gréBerer Unsicherheit behaftet.— 2 Ohne renlieferungen und Dienstleistungen. — 4 Ingenieur- und sonstige tech-

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

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

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

6. Vermogensibertragungen

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

darunter: sonstige Uber- sonstige

Européische |laufende weisungen |laufende

Gemein- Ubertra- der Gast- Ubertra- R

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

- 27817 - 17791 - 14962 - 13265 - 2829 - 10026 - 3332 - 6694 + 31 - 1238 + 1549
- 27849 - 16694 - 14249 - 12672 - 2444 - 11156 - 3180 - 7976 + 435 - 1095 + 1529
- 28585 - 17609 - 16 266 - 14689 - 1343 - 10976 - 2926 - 8050 - 1248 - 3419 + 2172
- 26895 - 14443 - 14912 - 13384 + 469 - 12452 - 2927 - 9525 - 175 - 1924 + 1749
- 30678 - 16138 - 18569 - 16910 + 2432 - 14541 - 3005 - 11536 + 224 - 2037 + 2261
- 3653 - 384 + 159 + 636 - 543 - 3269 - 732 - 2537 - 102 - 528 + 426
- 10927 - 7665 - 7136 - 6533 - 529 - 3261 - 751 - 2510 + 157 - 292 + 448
- 4873 - 88 - 3768 - 3353 + 3680 - 4785 - 751 - 4034 + 419 - 328 + 747
- 9040 - 5720 - 5509 - 5213 - 211 - 3320 - 751 - 2568 + 317 - 323 + 640
- 5840 - 2665 - 2156 - 1810 - 508 - 3175 - 751 - 2424 - 669 - 1095 + 426
- 11530 - 8469 - 8281 - 7653 - 189 - 3061 - 756 - 2305 + 518 - 2n + 789
- 4305 - 789 - 477 - 4308 + 3981 - 3515 - 756 - 2759 + 322 - 363 + 684
- 5066 - 3862 - 3588 - 3463 - 274 - 1204 - 250 - 953 - 9 - 110 + 101
- 1705 - 797 - 503 - 408 - 295 - 908 - 250 - 657 - 220 - 498 + 277
+ 931 + 1995 + 1934 + 2061 + 61 - 1064 - 250 - 813 - 440 - 487 + 47
- 3511 - 2468 - 2502 - 2282 + 34 - 1043 - 252 - 791 + 446 - 107 + 553
- 5027 - 3985 - 3653 - 3342 - 332 - 1042 - 252 - 790 + 217 - 84 + 302
- 2993 - 2017 - 2126 - 2029 + 110 - 976 - 252 - 724 - 146 - 80 - 65
- 1862 - 710 - 2202 - 2037 + 1492 - 1152 - 252 - 900 - 64 - 122 + 58
- 336 + 970 - 121 - 1174 + 2181 - 1306 - 252 - 1054 407 - 111 + 518
- 2106 - 1049 - 1357 - 1097 + 309 - 1057 - 252 - 805 21 - 130 + 109
- 2635 - 1569 - 1442 - 1250 - 127 - 1067 - 252 - 815 - 123 - 148 + 26
- 2600 - 1623 - 1393 - 1265 - 230 - 977 - 252 - 725 - 48 - 105 + 57

1 Fur die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist maBgebend, welchem
Sektor die an der Transaktion beteiligte inlandische Stelle angehort. — 2 Lau-
fende Beitrage zu den Haushalten der internationalen Organisationen und
Leistungen im Rahmen des

EU-Haushalts

(ohne Vermogensubertra-

gungen). — 3 Zuwendungen an Entwicklungslander,
Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. — 4 Soweit erkennbar; insbeson-
dere Schuldenerlass.
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7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland

Mio €
2007 2008
Position 2005 2006 2007 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. Juni Juli Aug.
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: -) - 392981|- 451654 |- 661282|- 157457 |- 129960 |- 212742|- 77432|- 28386+ 12914|- 15474
1. Direktinvestitionen 1) - 55384|- 75489|- 124123|- 35568|- 43525|- 41466|- 36343|- 20192|- 3132|- 2966
Beteiligungskapital - 24715|- 56876|- 47152|- 4590|- 23674|- 15833|- 22619|- 10708|- 3787|- 1391
reinvestierte Gewinne 2) - 19039|- 24252|- 30193|- 9102|- 8725|- 9012|- 6902|- 1730|- 3274|- 3797
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren - 11630+ 5638|- 46778|- 21876|- 11126|- 16622|- 6822 |- 7755 |+ 3929 |+ 2222
2. Wertpapieranlagen — 204948 |- 161339|- 133334|- 1997|- 9579|- 31580|- 17001|- 12430|- 1047 |+ 392
Aktien 3) - 19948|+ 6982|+ 22739|+ 5073|+ 6713|+ 11548|+ 12411|+ 948 |+ 1889|- 817
Investmentzertifikate 4) - 43538|- 23440|- 41705|- 2599|- 9770|- 10618)|- 5165|+ 1600+ 542|- 1138
Anleihen 5) - 136384|- 137243|- 95817+ 1602|-  391|- 22866|- 21868|- 10250(+ 1401+ 142
Geldmarktpapiere - 5078)- 7639|- 18551|- 6073|- 6131|- 9645|- 2379|- 4728|- 4880|+ 2205
3. Finanzderivate 6) - 9040|- 6515(- 71216|- 27044|- 27238|- 18660|- 15102|-  370|- 4934|- 1347
4. Ubriger Kapitalverkehr - 125792~ 211244 |- 331657|- 92500|- 50271|- 119870|- 8097 |+ 5319|+ 20802|- 11471
Monetére Finanzinstitute 778) |- 85773|- 207 632 |- 224809|- 78386|- 10426|— 79555|+ 2517|+ 17979|+ 7491|+ 5156
langfristig - 69969|- 71591|- 96773|- 34437|- 24860|- 25280|- 48416|- 27405|- 15972|- 11140
kurzfristig - 15804|- 136041 |- 128036|- 43949|+ 14435|- 54275|+ 50934|+ 45384|+ 23463|+ 1629
Unternehmen und Privat-
personen - 21118|- 29169|- 49497|- 10855|- 12237|- 23029+ 4143 |+ 3033|- 5400|- 385
langfristig - 12093|- 24395|- 46867|- 9735|- 15790|- 4693|- 4632 |+ 801 |- 4653 |- 1232
kurzfristig 7) - 9025|- 4774|- 2629 |- 1119+ 3553|- 18335+ 8775 |+ 2231 |- 748 | + 847
Staat + 3172+ 1068+ 8373|+ 26605|- 4020|- 1322|- 6235|- 11917 |+ 17416|- 2397
langfristig + 7711+ 7497 |+ 257 |- 7|+ 703 |- 367 |- 237 |+ 2|- 18- 66
kurzfristig 7) - 4539|- 6428|+ 8117|+ 26613|- 4723|- 955 |- 5997|- 11919|+ 17434|- 2332
Bundesbank - 22073|+ 24488|- 65724|- 29865|- 23588|- 15963|- 8523|- 3776+ 1294|- 13845
5. Veranderung der Wahrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) + 2182 |+ 2934 |- 953 |- 347 |+ 653 |- 1165|- 889 |- 713 |+ 1225|- 82
IIl. Ausléndische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) + 262 256 |+ 300540 |+ 425352 |+ 135213+ 54711 |+ 146444 |- 3973|- 9110|- 10656|+ 12723
1. Direktinvestitionen 1) + 33747|+ 43977|+ 37856|+ 18704|+ 4067|+ 2683+ 5899|+ 3682|- 7048|+ 1962
Beteiligungskapital + 26760|+ 25297 |+ 23519|+ 11437|- 273|+ 2340+ 2545)+ 1128|- 160 |- 99
reinvestierte Gewinne 2) + 1797)+ 3897|+ 6167|+ 3987+ 2287|+ 4648|+ 2042|+ 187 |- 567 |+ 552
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 5190|+ 14783|+ 8170|+ 3281|+ 2053|- 4305|+ 1312|+ 2367|- 6320+ 1510
2. Wertpapieranlagen + 174012+ 151028 |+ 267893 |+ 49780|+ 94636|+ 7729|+ 12549|+ 38998|+ 7672|+ 15603
Aktien 3) + 11821|+ 20715|+ 6216 |- 3111+ 7515|- 25789|- 46089+ 9269 |- 4433 |- 5621
Investmentzertifikate + 6013|+ 8381|+ 3685|+ 810 |+ 519|- 1459|+ 533|- 3312|- 917 |- 337
Anleihen 5) + 159293 |+ 124745|+ 207 841|+ 32731 |+ 70317|+ 18192+ 47511|+ 25901 |+ 8811 |+ 13951
Geldmarktpapiere - 3115|- 2813|+ 50151|+ 19350|+ 16285|+ 16784|+ 10594 |+ 7141 |+ 4211 |+ 7 609
3. ubriger Kapitalverkehr + 54497+ 105536 |+ 119603|+ 66729|- 43992|+ 136032|- 22421|- 51790|- 11281|- 4842
Monetére Finanzinstitute 7)8) |+ 22456|+ 60515|+ 73217|+ 53662|- 45045+ 97752|- 30290|- 59486|- 9616|- 4624
langfristig - 9830|- 11881|- 14197|- 601|- 11148|- 2883|+ 598|- 2896 |- 71|+ 1484
kurzfristig + 32286|+ 72397|+ 87413|+ 54263|- 33897|+ 100635|- 30888|- 56590|- 8905|- 6108
Unternehmen und Privat-
personen + 30568|+ 46486|+ 36865|+ 9165 |+ 1006 |+ 21656+ 4582 |+ 6042 |- 7431 |+ 3021
langfristig + 17953|+ 27526|+ 17260+ 7016 |+ 6838 |+ 9165 |+ 456 |- 408 |+ 907 |- 234
kurzfristig 7) + 12615|+ 18961+ 19605|+ 2149 |- 5832+ 12491 |+ 4126 |+ 6450 |- 8338 |+ 3255
Staat + 3578|- 179 |- 1827 |+ 1942|- 8007 |+ 7491 |+ 4693 |+ 2531 |+ 4189|- 4594
langfristig + 2648 |+ 862 |- 1551|- 563 |+ 46 | - 878 |- 200 |- 48 |- 0|- 111
kurzfristig 7) + 929|- 1040|- 276+ 2505|- 8054|+ 8369|+ 4893|+ 2579|+ 4189|- 4483
Bundesbank - 2105|- 1287|+ 11349|+ 1960|+ 8054|+ 9133|- 1406|- 876|+ 1578+ 1355
11l Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: -) - 1307251- 151 113|- 2359301~ 22243|- 75249|- 66298|- 81405|- 3749 |+ 2258|- 2751
1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996 geandert. — aktionswerte sind Uberwiegend aus Bestandsveranderungen abgeleitet.

2 Geschatzt. — 3 Einschl. Genuss-Scheine. — 4 Ab 1991 einschl. thesaurierter
Ertrédge. — 5 Ab 1975 ohne Stickzinsen. — 6 Verbriefte und nicht verbriefte
Optionen sowie Finanztermingeschéfte. — 7 Die hier ausgewiesenen Trans-
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Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit moglich — ausgeschal-
tet. — 8 Ohne Bundesbank. — 9 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Verande-
rung der Wahrungsreserven.
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Mio DM
Waéhrungsreserven und sonstige Auslandsaktiva Auslandsverbindlichkeiten
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- Kredite
nationalen und Netto-
Wahrungs-  |Forde- sonstige Verbind- Verbind- Auslands-
fonds und rungen Forde- lichkeiten lichkeiten position
Devisen Sonder- an die rungen aus dem aus (Spalte 1
und ziehungs- EZB 2) an das Auslands- Liquiditats- |abzuglich
insgesamt zusammen |Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft4)  |U-Schatzen |Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
123 261 121 307 13 688 68 484 10 337 28798 1954 16 390 16 390 - 106 871
120 985 119 544 13 688 72 364 11 445 22 048 1441 15 604 15 604 - 105 381
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110918
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107
* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26 Fonds fur wahrungspolitische Zusammenarbeit - EFWZ). — 3 Einschl.

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

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

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank in der Europaischen Wahrungsunion ©

Mio €
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Waéhrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wahrungs- an Ansassige Forderungen Auslands-
fonds und auBerhalb Forderungen |an Anséssige position
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Wahrungs- Eurosystems |EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1)3)  |(netto) 2) Landern lichkeiten 3)  |Spalte 9)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
95316 93 940 29 312 8461 56 167 140 1225 1 8169 87 146
141 958 93 039 32287 8332 52420 9162 39 746 1 6179 135 779
100 762 93815 32676 7762 53377 313 6 620 14 6592 94170
76 147 93 215 35 005 8721 49 489 312 - 17 385 5 8752 67 396
103 948 85 002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6 548 29 292 312 20796 667 7935 85175
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6 285 123983
104 389 84 765 53114 3011 28 640 350 18 344 931 4819 99 570
179 492 92 545 62433 2418 27 694 350 84 064 2534 16 005 163 488
110 112 86 731 54 837 2578 29 316 350 22 102 930 6 300 103 811
125 859 86 364 53675 2671 30018 350 38242 903 7 005 118 854
116 754 84 846 52 809 2 666 29 370 350 30616 942 6137 110617
120 334 85125 53 446 2594 29 085 350 33 606 1253 6325 114 009
144 630 85 469 53554 2594 29 321 350 57 148 1664 6 257 138 373
151 300 88 592 57 168 2530 28 894 350 60 480 1879 8013 143 288
171 237 90 168 59 549 2475 28 144 350 78 473 2 246 10 159 161077
177 674 89 233 59 157 2426 27 651 350 85 625 2 466 13 068 164 606
179 492 92 545 62 433 2418 27 694 350 84 064 2534 16 005 163 488
208 663 99 028 68 255 2398 28 376 350 106 706 2580 21032 187 632
226 761 100 879 70 196 2378 28 306 350 122 924 2608 22 382 204 379
198 070 95103 65 126 2335 27 642 350 100 029 2588 24919 173 151
198 225 92 633 61352 2 345 28 935 350 102 683 2559 25 586 172 639
200 042 92 387 62 311 2518 27 558 350 104 777 2528 24 450 175 592
206618 95 220 64 930 2495 27 796 350 108 553 2495 23498 183 120
203 949 93722 64 108 2 468 27 146 350 107 259 2617 25121 178 827
217 137 93 048 62 296 2539 28213 350 121103 2636 26 641 190 496
215 889 99 936 68 808 2623 28 504 350 112975 2628 26 756 189 133

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber allen Landern innerhalb
und auBerhalb der Europaischen Wé&hrungsunion. Bis Dezember 2000 sind
die Bestande zu jedem Quartalsende aufgrund der Neubewertung zu Markt-
preisen ausgewiesen; innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Be-
standes jedoch auf der Grundlage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar
2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen bewertet. — 1 Einschl.

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

gegenlber dem Ausland *

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- | empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewahrte | geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- |An-
Monatsende insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen|insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen
Alle Lander
2004 377 540 98632| 278908| 159764| 119144 112342 6802| 506434 50211| 456223| 361111 95112 63 762 31350
2005 409 493 97333| 312160| 179738| 132422| 125497 6925| 548107 65557| 482550| 375114| 107436 73270 34 166
2006 450 228 117 723 332505 190 300 142 205 134 057 8148| 624790 95019| 529771 408 907 120 864 79 900 40 964
2007 509 178 162 654| 346 524 196 178 150 346| 139 842 10504| 651316 111893| 539423| 404904| 134519 82979 51 540
2008 Marz 544360| 183093 361267| 203635| 157632| 146498 11134| 669513| 130332| 539181| 400695| 138486 83 242 55 244
April 553 381 179680 373701 213526 160 175 148 817 11358| 680599 135932| 544667| 404150 140 517 83879 56 638
Mai 553 807 179307 374500| 213653 160 847 149 190 11657 | 681322 140 305| 541017| 400044| 140973 83577 57 396
Juni 554123| 173973| 380150| 216188| 163962| 151862 12100| 687977| 133656| 554321| 412375| 141946 84 694 57 252
Juli 558 685| 178076 380609| 218651| 161958| 149371 12587 | 677856| 133832| 544024| 402097 141927 83 552 58 375
Aug. 5539941 1805991 3733951 215419] 1579761 145087 128891 6814511 1386491 5428021 403628| 139174 79 978 59 196
Industrielander »
2004 335809 97 485| 238324 148 649 89 675 84 903 4772| 468592 48304 | 420288| 349293 70 995 53 480 17 515
2005 362 704 95847| 266857| 167314 99 543 94 278 5265| 508106 63924 | 444182| 364680 79 502 60 907 18 595
2006 396649 115269 281380| 174784| 106596| 100541 6055| 570675 93560 477 115| 389770 87 345 66 210 21135
2007 452354| 160666| 291688| 180564| 111124| 103104 8020| 590595| 110641| 479954| 384024 95 930 69 347 26 583
2008 Marz 486439| 181076| 305363| 187720| 117643| 109223 8420| 607588| 129089| 478499| 379481 99018 70 532 28 486
April 492766| 177421| 315345| 196945| 118400| 109 800 8600| 618089| 134631| 483458| 382619| 100839 71939 28 900
Mai 492742 176810| 315932| 196670 119262| 110522 8740| 618220| 138967| 479253| 378259| 100994 71618 29 376
Juni 491 648 172096 319552 198 450 121 102 112 148 8954| 623250 131867 491383| 390549 100 834 71634 29 200
Juli 495201| 176 118| 319083| 200983| 118100| 108963 9137| 612419| 132053| 480366| 380338| 100028 70 271 29 757
Aug. 490175 1785821 311593| 197508| 114085| 104823 9262| 614388| 136723| 477665| 381356 96 309 66 373 29 936
EU-Lander M
2004 259 480 92867| 166613| 101254 65 359 61563 3796| 376461 43838 332623| 284173 48 450 36 494 11 956
2005 270 808 91 882 178 926 108 523 70 403 66 156 4247 414377 60 186| 354191 300 022 54 169 41 305 12 864
2006 308 720 108 982 199 738 121929 77 809 72902 4907| 479025 86343 | 392682| 332871 59 811 45 202 14 609
2007 364 105| 154644 209461| 127080 82381 75 942 6439| 489584| 105372| 384212| 318769 65 443 46 262 19 181
2008 Marz 404 371 175052| 229319 140 730 88 589 82017 6572| 507 705 121940| 385765| 317004 68 761 48 023 20738
April 407 896 170710| 237 186 147 751 89 435 82 566 6869| 511582 127 546 384036| 313299 70737 49 701 21036
Mai 407589 170091| 237498| 147195 90 303 83319 6984| 519619| 131471| 388148| 316999 71149 49 838 21311
Juni 406290 165996| 240294| 148685 91 609 84 377 7232| 514050 124306| 389744| 318629 71115 49 924 21191
Juli 409218| 169633| 239585| 150327 89 258 81875 7383| 510375| 124680| 385695| 314787 70 908 48 950 21958
Aug. 405 268 172 2581 233010 147 510 85 500 78 046 7454] 512683 1293821 383301 315354 67 947 45735 22212
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
2004 164 160 55995| 108 165 63310 44 855 42 231 2624| 305864 28295| 277569 244860 32709 24 258 8451
2005 175 532 59 160| 116372 69 048 47 324 44 369 2955 332261 29443| 302818| 268483 34335 25 225 9110
2006 207 868 77 056| 130812 79 901 50911 47 614 3297| 369648 38878| 330770| 292178 38 592 28 340 10 252
2007 251718 118 112 133 606 79 745 53 861 49 537 4324| 367 668 56982| 310686| 269 095 41 591 28 964 12 627
2008 Marz 281124 132707 148 417 90 279 58 138 53 645 4493| 384769 68714| 316055| 271854 44 201 30445 13756
April 280 388 126 384| 154 004 95 441 58 563 53 841 4722| 395789 73127 | 322662 277622 45 040 31246 13794
Mai 283 666 128 565 155 101 95934 59 167 54 332 4835| 397022 75254| 321768| 277206 44 562 30548 14014
Juni 284794 126 467 158 327 99 152 59 175 54 377 4798| 393640 72684| 320956| 275849 45107 31121 13 986
Juli 286500 129962| 156538 99 028 57 510 52553 4957| 392981 72194| 320787| 275823 44 964 30 840 14124
Aug. 2853231 1340091 151314 96 234 55 080 50 068 50121 393454 741651 3192891 276868 42 421 28 031 14 390
Schwellen- und Entwicklungslander 3
2004 41731 1147 40 584 11115 29 469 27 439 2 030 37 842 1907 35935 11818 24 117 10 282 13835
2005 46 789 1486 45 303 12424 32879 31219 1660 40 001 1633 38 368 10434 27 934 12 363 15571
2006 53579 2454 51125 15516 35 609 33516 2093 54 115 1459 52 656 19137 33519 13690 19 829
2007 56 824 1988 54 836 15614 39 222 36 738 2484 60 721 1252 59 469 20 880 38589 13632 24 957
2008 Marz 57 921 2017 55 904 15915 39989 37 275 2714 61925 1243 60 682 21214 39 468 12710 26 758
April 60 615 2259 58 356 16 581 41775 39017 2758 62510 1301 61209 21531 39678 11940 27738
Mai 61 065 2497 58 568 16 983 41 585 38 668 2917 63 102 1338 61764 21785 39979 11959 28 020
Juni 62 475 1877 60 598 17738 42 860 39714 3146 64727 1789 62938 21826 41112 13 060 28 052
Juli 63 484 1958 61526 17 668 43 858 40 408 3450 65 437 1779 63 658 21759 41899 13 281 28618
Aug. 63 819 2017 61802 17911 43 891 40 264 3627 67 063 1926 65 137 22272 42 865 13 605 29 260

* Einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten von Privatpersonen
in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in
Deutschland gegentber dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der
Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch bedingte Zu- und Abgéange sind nicht aus-
geschaltet; die Bestandsveranderungen sind insoweit mit den in der
Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar. — 1 Ab Mai 2004
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einschl. Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien,
Tschechische Republik, Ungarn und Zypern; ab Januar 2007 einschl.
Bulgarien und Rumaénien. — 2 Ab Januar 2007 einschl. Slowenien; ab
Januar 2008 einschl. Malta und Zypern. — 3 Alle Lander, die nicht als
Industrielander gelten.
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11. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fur ausgewahlte Wahrungen »

1EUR=... WE
Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Koénigreich

AUD CNY 1) DKK JPY CAD NOK SEK CHF usbD GBP
1,6523 . 7,4355 121,32 1,5840 8,3104 8,8075 1,6003 1,0658 0,65874
1,5889| 2 7,6168 7,4538 99,47 1,3706 8,129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 74131 7,4521 108,68 1,3864 8,0484 9,2551 1,5105 0,8956 0,62187
1,7376 7,8265 7,4305 118,06 1,4838 7,5086 9,1611 1,4670 0,9456 0,62883
1,7379 9,3626 7,4307 130,97 1,5817 8,0033 9,1242 1,5212 1,1312 0,69199
1,6905 10,2967 7,4399 134,44 1,6167 8,3697 9,1243 1,5438 1,2439 0,67866
1,6320 10,1955 7,4518 136,85 1,5087 8,0092 9,2822 1,5483 1,2441 0,68380
1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,6733 9,9651 7,4555 149,65 1,4235 8,3960 9,2533 1,5898 1,2611 0,67254
1,6684 10,1286 7,4564 151,11 1,4635 8,2446 9,1008 1,5922 1,2881 0,67397
1,6814 10,3356 7,4549 154,82 1,5212 8,1575 9,0377 1,5969 1,3213 0,67286
1,6602 10,1238 7,4539 156,56 1,5285 8,2780 9,0795 1,6155 1,2999 0,66341
1,6708 10,1326 7,4541 157,60 1,5309 8,0876 9,1896 1,6212 1,3074 0,66800
1,6704 10,2467 7,4494 155,24 1,5472 8,1340 9,2992 1,6124 1,3242 0,68021
1,6336 10,4400 7,4530 160,68 1,5334 8,1194 9,2372 1,6375 1,3516 0,67934
1,6378 10,3689 7,4519 163,22 1,4796 8,1394 9,2061 1,6506 1,351 0,68136
1,5930 10,2415 7,4452 164,55 1,4293 8,0590 9,3290 1,6543 1,3419 0,67562
1,5809 10,3899 7,4410 166,76 1,4417 7,9380 9,1842 1,6567 1,3716 0,67440
1,6442 10,3162 7,4429 159,05 1,4420 7,9735 9,3231 1,6383 1,3622 0,67766
1,6445 10,4533 7,4506 159,82 1,4273 7,8306 9,2835 1,6475 1,3896 0,68887
1,5837 10,6741 7,4534 164,95 1,3891 7,6963 9,1735 1,6706 1,4227 0,69614
1,6373 10,8957 7,4543 162,89 1,4163 7,9519 9,2889 1,6485 1,4684 0,70896
1,6703 10,7404 7,4599 163,55 1,4620 8,0117 9,4319 1,6592 1,4570 0,72064
1,6694 10,6568 7,4505 158,68 1,4862 7,9566 9,4314 1,6203 1,4718 0,74725
1,6156 10,5682 7,4540 157,97 1,4740 7,9480 9,3642 1,6080 1,4748 0,75094
1,6763 10,9833 7,4561 156,59 1,5519 7,9717 9,4020 1,5720 1,5527 0,77494
1,6933 11,0237 7,4603 161,56 1,5965 7,9629 9,3699 1,5964 1,5751 0,79487
1,6382 10,8462 7,4609 162,31 1,5530 7,8648 9,3106 1,6247 1,5557 0,79209
1,6343 10,7287 7,4586 166,26 1,5803 7,9915 9,3739 1,6139 1,5553 0,79152
1,6386 10,7809 7,4599 168,45 1,5974 8,0487 9,4566 1,6193 1,5770 0,79308
1,6961 10,2609 7,4595 163,63 1,5765 7,9723 9,3984 1,6212 1,4975 0,79279
1,7543 9,8252 7,4583 153,20 1,5201 8,1566 9,5637 1,5942 1,4370 0,79924

* Errechnet aus taglichen Werten; weitere Euro-Referenzkurse siehe:

Statistisches Beiheft 5 Devisenkursstatistik. — 1 Bis Marz 2005 Indikativkurse

12. Unwiderrufliche Euro-Umrechnungskurse in der dritten Stufe der Europaischen
Wirtschafts- und Wéhrungsunion

der EZB. — 2 Durchschnitt vom 13. Januar bis 29. Dezember 2000.

Ab Land Wahrung 1SO-Wahrungscode 1 Euro= ... WE

1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1 936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386

2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750

2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640

2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274

2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
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XlI. AuBenwirtschaft

13. Effektive Wechselkurse fur den Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft *

1.Vj.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBenwert der be-
treffenden Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit
dem Verfahren der EZB zur Ermittlung des effektiven Wechselkurses des
Euro (siehe Monatsbericht, November 2001, S. 54 ff.,, Mai 2007, S. 32 ff.
und Mai 2008, S. 41). Zur Erlauterung der Methode siehe EZB,
Monatsbericht, September 2004, S. 78 ff. sowie Occasional Paper Nr. 2 der
EZB, das von der Website der EZB (www.ecb.int) heruntergeladen werden
kann. Ein Ruckgang der Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbs-
fahigkeit. — 1 Berechnungen der EZB anhand der gewogenen Durchschnitte
der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegentber den Wahrungen fol-
gender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Estland, Hongkong,
Japan, Kanada, Lettland, Litauen, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Slowakei, Stidkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Verei-
nigtes Konigreich und Vereinigte Staaten. Die dabei verwendeten Gewichte
beruhen fir den ausgewiesenen Zeitraum auf dem Handel mit gewerb-
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Effektiver Wechselkurs fur den Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-22 1) EWK-42 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
Real, auf 22 ausgewadhlte Industrielander 4)
Real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
Real, auf Deflatoren | kosten Real, auf 22 ausge-
Basis der des Brutto-  |in der Basis der Lander wahlte
Verbraucher- |inlands- Gesamt- Verbraucher- auBerhalb |36 Industrie- 36 56
Nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | Nominal preisindizes |insgesamt  |EWU-Lander |der EWU Lander 5) 6) |lander 4) Lander 5) Lander 7)
96,2 96,0 95,9 96,5 96,5 95,8 97,7 99,4 95,6 97,6 98,1 98,0 97,6
87,0 86,4 85,8 85,5 87,9 85,8 91,5 96,9 85,1 91,0 92,8 91,8 90,8
87,7 87,1 86,6 85,1 90,4 87,1 91,2 95,8 85,8 90,4 92,9 91,4 90,8
90,1 90,4 89,7 88,1 94,9 91,0 92,0 95,0 88,4 90,9 93,6 92,0 91,9
100,6 101,4 100,4 99, 106,8 101,9 95,5 94,0 97,4 94,7 97,3 96,6 96,9
104,4 105,1 103,4 102,9 111,2 105,7 95,9 92,9 100,0 95,0 98,8 98,2 98,6
103,3 104,2 102,0 101,3 109,7 103,7 94,7 91,5 99,1 93,2 98,9 97,4 97,3
103,6 104,6 101,8 100,7 110,0 103,4 93,9 90,0 99,1 92,2 99,1 97,2 96,8
107,7 108,3 105,4 103,6 114,2 106,6 95,3 89,3 103,6 93,2 101,7 99,2 98,6
107,3 108,3 114,7 108,9 100,3 99,5 100,1
106,2 106,9 113,2 107,1 99,8 98,7 99,1
105,4 106,2 104,7 104,2 112,2 106,2 96,3 92,1 102,0 94,8 99,5 98,3 98,5
106,2 107,0 113,1 107,0 99,9 98,6 98,9
105,3 106,0 112,2 105,9 99,3 98,1 98,3
104,3 105,2 102,5 101,9 110,9 104,8 94,9 91,6 99,4 93,5 99,1 97,9 97,8
101,6 102,7 107,9 102,2 98,1 96,7 96,4
102,2 103,1 108,2 102,3 98,3 96,8 96,4
102,7 103,6 101,0 99,9 108,9 103,0 94,2 91,3 98,1 92,7 98,7 97,1 96,9
102,1 103,1 108,4 102,5 98,7 97,0 96,8
101,8 102,8 107,9 102,0 98,4 96,8 96,4
101,1 102,1 100,0 99,1 107,0 101,0 93,5 90,8 97,0 91,9 98,2 96,4 95,9
101,2 102,2 107,1 101,1 98,4 96,5 95,9
101,8 102,7 107,7 101,4 98,4 96,5 95,9
101,2 102,1 100,0 99,3 106,8 100,6 93,3 90,2 97,5 91,6 98,2 96,2 95,4
101,9 103,0 107,6 101,4 98,4 96,4 95,7
103,0 104,1 108,8 102,5 98,9 97,0 96,3
104,0 104,9 102,2 101,5 110,5 103,9 94,1 90,1 99,4 92,4 99,1 97,3 97,0
104,2 105,2 1111 104,5 99,2 97,6 97.4
104,5 105,5 11,3 104,6 99,3 97,7 97,4
104,6 105,4 102,5 101,6 111,3 104,5 94,0 89,9 99,5 92,4 99,2 97,5 97,2
104,4 105,2 11,1 104,3 99,1 97,3 97,0
103,9 104,8 110,4 103,8 99,2 97,3 96,9
104,5 105,4 102,5 100,3 111,2 104,3 94,2 89,8 100,1 92,3 99,8 97,6 97,3
105,6 106,3 112,3 105,2 100,2 98,1 97,7
104,9 105,7 111,5 104,4 100,3 98,1 97,6
105,4 106,2 103,4 101,6 11,9 104,7 94,8 89,8 101,6 92,8 100,6 98,3 97,8
106,1 106,8 112,8 105,4 100,7 98,4 98,0
107,2 107,8 113,7 106,3 101,4 99,0 98,6
107,3 107,9 105,0 103,3 113,6 106,1 95,4 89,6 103,3 93,3 101,5 99,0 98,4
106,9 107,6 113,2 105,7 101,4 98,8 98,1
107,6 108,1 113,9 106,3 101,8 99,1 98,5
107,1 107,6 105,4 103,5 113,7 106,0 95,2 89,2 103,5 93,1 101,4 98,8 98,3
108,2 108,8 114,8 107,0 102,1 99,5 98,9
109,4 110,1 115,8 108,0 102,6 99,8 99,1
111,0 11,7 107,8 105,9 117,6 109,6 96,0 88,7 106,2 93,7 103,7 100,9 100,3
11,2 11,7 117,6 109,4 103,5 100,5 99,9
112,0 112,3 118,3 109,9 103,6 100,6 99,9
111,8 111,9 110,1 108,4 118,2 109,5 96,4 88,3 107,9 94,1 103,6 100,3 99,7
114,6 115,0 121,5 112,8 104,6 101,5 101,2
116,0 116,1 123,1 113,8 105,0 101,7 101,3
115,5 115,5 112,9 110,8 122,4 113,0 97,4 88,1 110,8|p) 94,8 104,9 101,4 100,9
115,4 115,4 122,4 112,9 104,8 101,2 100,7
115,8 115,5 122,8 113,0 105,1 101,2 100,7
113,5 113,2 120,0 110,3 |P) 96,3 |P) 87,6|p)  108,6|p) 93,4 104,0 100,1 99,3
111,6 11,3 118,3 108,6 103,0 99,3 98,5

lichen Erzeugnissen von 1999 bis 2001 und spiegeln auch Drittmarkteffekte
wider. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzun-
gen bertcksichtigt. — 2 Berechnungen der EZB. Zu dieser Gruppe gehoren
neben den Landern der EWK-22-Gruppe (sieche FuBnote 1) zusatzlich fol-
gende Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, Indien, Indonesien, Is-
land, Israel, Kroatien, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Philippinen,
Russische Foderation, Stdafrika, Taiwan, Thailand, Turkei und Venezuela. —
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. — 4 EWU-Lander (ab 2001 einschl.
Griechenland, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und
Zypern) sowie die Lander auBerhalb der EWU (Dénemark, Japan, Kanada,
Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Koénigreich und Vereinigte
Staaten). — 5 EWU-Lander sowie EWK-22-Lander. — 6 Aufgrund fehlender
Daten fur die Deflatoren des Gesamtabsatzes sind die Lander China und Sin-
gapur in dieser Berechnung nicht berucksichtigt. — 7 EWU-Lander sowie
EWK-42-Lander (siehe FuBnote 2).
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Ve r('jffe ntl | Ch un g en wahlte volkswirtschaftliche und statisti-

sche Veroffentlichungen der Deutschen

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

Die Veroffentlichungen werden an In-
teressenten kostenlos abgegeben und
sind Uber die Abteilung Kommunikation
zu beziehen. AuBerdem kann gegen
Kostenerstattung eine monatlich aktua-
lisierte Datei mit circa 40 000 vero6ffent-
lichten Zeitreihen der Bundesbank auf
Magnetband-Kassette oder CD-ROM
Uber die Abteilung Statistische Informa-
tionssysteme, mathematische Methoden
bezogen werden. Bestellungen werden
schriftlich unter den im Impressum an-
gegebenen Anschriften erbeten. Eine
Auswahl von Zeitreihen steht auch im
Internet zum Herunterladen bereit.

Geschaftsbericht

Finanzstabilitatsbericht

Monatsbericht

Uber die von 1990 bis 2007 verdffentlichten Auf-
satze informiert das dem Monatsbericht Januar
2008 beigeflgte Verzeichnis.
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Aufsatze im Monatsbericht

November 2007
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2007

Dezember 2007

—  Perspektiven der deutschen Wirtschaft: ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen 2008
und 2009

—  Ertragslage
deutscher Unternehmen im Jahr 2006

und  Finanzierungsverhaltnisse

—  Zum aktuellen Stand der bankinternen Risiko-
steuerung und der Bewertung der Kapitalada-
quanz im Rahmen des aufsichtlichen Uberprii-
fungsprozesses

Januar 2008

—  Der Mikrostrukturansatz in der Wechselkurs-
theorie

— Integrierte sektorale und gesamtwirtschaft-
liche Vermdgensbilanzen fur Deutschland

Februar 2008
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2007/2008

Marz 2008

—  Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr 2007

—  Gesamtwirtschaftliche Effekte realer Wechsel-
kurséanderungen

April 2008

—  Zehn Jahre geldpolitische Zusammenarbeit im
Eurosystem

—  Preis- und Mengenwirkungen der Mehrwert-
steueranhebung zum 1. Januar 2007

—  Perspektiven der gesetzlichen Rentenversiche-
rung in Deutschland
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Mai 2008
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2008

Juni 2008

—  Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen 2008
und 2009

—  Der Markt fur Anleihen der deutschen Lander

Juli 2008
— Neuere Entwicklungen im
Finanzsystem

internationalen

—  Entwicklung und Anwendung von DSGE-
Modellen fur die deutsche Volkswirtschaft

August 2008
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2008

September 2008

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2007

— Das Geldmengenwachstum der letzten Jahre
und seine Bestimmungsfaktoren

—  Zur Steuerung von Liquiditatsrisiken in Kredit-
instituten

Oktober 2008

— Das deutsche Auslandsvermdgen seit Beginn
der Wahrungsunion: Entwicklung und Struk-
tur

—  Entwicklung der Steuereinnahmen in Deutsch-
land und aktuelle steuerpolitische Fragen

—  Finanzierungsbeschrankungen und Kapitalbil-
dung: mikrodkonometrische Evidenz



Statistische Beihefte zum Monatsbericht”

1 Bankenstatistik (monatlich)
Kapitalmarktstatistik (monatlich)

Zahlungsbilanzstatistik (monatlich)

A wWwoN

Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen
(monatlich)

5 Devisenkursstatistik (vierteljahrlich)

Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

Europdische Organisationen und Gremien im Be-
reich von Wéhrung und Wirtschaft, Mai 19972

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975 bis
1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Model:

MEMMOD, Juni 2000

Multi-Country

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Weltweite Organisationen und Gremien im Bereich
von Wahrung und Wirtschaft, Marz 20032

Die Europadische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auBerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 20052

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder, recht-
licher Rahmen, Geschichte, April 20062

Die Europdische Wirtschafts- und Wahrungsunion,
April 2008

Statistische Sonderveréffentlichungen

1 Bankenstatistik Richtlinien und Kundensyste-
matik, Juli 20083
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2 Bankenstatistik Kundensystematik Firmenver-
zeichnisse, September 200824

3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 200824

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen Finan-
zierungsrechnung fur Deutschland 1991 bis
2007, Juni 20084

5 Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschlis-
sen deutscher Unternehmen von 1994 bis
2003, Méarz 2006

6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschlissen deut-
scher Unternehmen von 2004 bis 2005,
Februar 2008

7 Erlauterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, Februar 20052

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

9 Wertpapierdepots,
August 2005

10 Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 2008"

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2008

12 Technologische Dienstleistungen in der Zah-
lungsbilanz, Juni 20082

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verftgbar.

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

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

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

4 Nur im Internet verftigbar.
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Diskussionspapiere®

Reihe 1:
Volkswirtschaftliche Studien

06/2008
The German sub-national government bond mar-
ket: evolution, yields and liquidity

07/2008
Integration of financial markets and national price
levels: the role of exchange rate volatility

08/2008
Business cycle evidence on firm entry

09/2008
Panel estimation of state dependent adjustment
when the target is unobserved

10/2008
Nonlinear oilprice dynamics — a tale of hetero-
geneous speculators?

11/2008
Financing constraints, firm level adjustment of
capital and aggregate implications

12/2008
Sovereign bond market integration: the euro,
trading platforms and globalization

13/2008
Great moderation at the firm level? Unconditional
versus conditional output volatility

14/2008

How informative are macroeconomic risk fore-
casts? An examination of the Bank of England’s in-
flation forecasts

15/2008

Foreign (in)direct investment and corporate taxa-
tion
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Reihe 2:
Studien zu Banken und Finanzwirtschaft

12/2008
A value at risk analysis of credit default swaps

13/2008

Systematic bank risk in Brazil: an assessment of
correlated market, credit, sovereign and inter-bank
risk in an environment with stochastic volatilities
and correlations

14/2008
Regulatory capital for market and credit risk inter-
action: is current regulation always conservative?

15/2008
The implications of latent technology regimes for
competition and efficiency in banking

16/2008
The impact of downward rating momentum on
credit portfolio risk

17/2008
Stress testing of real credit portfolios

18/2008
Real estate markets and bank distress

Bankrechtliche Regelungen

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

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar 20082

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung, Feb-
ruar 20082

* Diskussionspapiere ab dem Ver&ffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfugbar.

Weitere Anmerkungen siehe S. 79*.
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