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Weltwirtschaft

1 Uberblick

Deutsche Wirtschaft in
temporarer Schwachephase

Die Weltwirtschaft hat sich im vergangenen
Jahr angesichts zahlreicher Schocks als durch-
aus robust erwiesen. Im vierten Quartal ist der
globale Aufschwung aber ins Stocken geraten.
Dahinter stand vor allem eine regional breit an-
gelegte konjunkturelle Abschwachung, nicht
zuletzt in den Schwellenlandern, in denen im
Verlauf von 2011 die Geldpolitik angesichts der
erkennbaren konjunkturellen Uberhitzungs-
erscheinungen merklich gestrafft wurde. Im
Euro-Raum hat die Verscharfung der Staats-
schuldenkrise die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung in den betroffenen Landern stark in
Mitleidenschaft gezogen. Die dampfenden Ein-
flisse haben inzwischen Uber den Handels- und
Vertrauenskanal auch auf andere EWU-Staaten
ausgestrahlt. Die negativen Effekte auf Dritt-
staaten sind jedoch differenziert zu sehen. Ins-
besondere fir die US-Wirtschaft durften sie
relativ gering gewesen sein.

Die kurzfristigen konjunkturellen Perspektiven
der Weltwirtschaft haben sich zuletzt wieder
aufgehellt. Dieses positivere Umfeld sollte er-
halten bleiben, wenn sich die Staatsschulden-
krise in Europa oder die Lage an den Olmarkten
in naher Zukunft nicht weiter splrbar verschar-
fen. Konjunkturumfragen bei Unternehmen
und privaten Haushalten fielen zuletzt vielfach
nur noch wenig ungunstiger aus oder tendier-
ten schon wieder nach oben. Zudem deutet die
merkliche Kurserholung an den Aktienmarkten
auf einen zunehmenden Konjunkturoptimismus
hin. Hierbei spielt auch eine Rolle, dass die
Geldpolitik in einigen Industrielandern bis auf
Weiteres stark expansiv ausgerichtet bleiben
wird und in den Schwellenlandern ihren straf-
fen Kurs schon gelockert hat oder voraussicht-
lich noch lockern wird. Insgesamt scheinen
manche aktuellen Prognosen internationaler
Organisationen als zu pessimistisch.

Unterschiedliche und wechselhafte Konjunktur-
erwartungen bestimmten auch das Geschehen
an den Finanzmarkten. Zuletzt ist aber mit den
aufgehellten konjunkturellen Aussichten die
Risikoscheu unter den Marktteilnehmern etwas
abgeklungen. Zu dieser Entwicklung haben
auch die Gipfelbeschlisse der Staats- und
Regierungschefs der EU sowie die Ankundigun-
gen der neuen italienischen und spanischen
Regierungen, Konsolidierungs- und Reform-
mafinahmen zu ergreifen, beigetragen. Dem
stand nicht entgegen, dass Ratingagenturen
erstmals auch die Kreditwurdigkeit bislang erst-
klassiger Schuldner, wie Osterreich und Frank-
reich, in ihrer Bonitat herabgestuft haben. Stit-
zend fUr das Vertrauen an den Finanzmarkten
wirkten zudem die geldpolitischen Beschllsse
des EZB-Rats und die Anklndigung der US-
amerikanischen Notenbank, den mafsgeblichen
geldpolitischen Zinssatz bis 2014 auf niedrigem
Niveau zu halten. Insgesamt kam es vor allem
seit Jahresbeginn zu erheblichen Kursgewinnen
an den Aktienmarkten, wahrend sich die Ren-
diten von Bundesanleihen und US-Treasuries in
dem Spannungsfeld zwischen ,Safe haven”-
Flussen und wechselnden Konjunktureinschat-
zungen in vergleichsweise engen Bandern
bewegten.

Die Eintribung des gesamtwirtschaftlichen
Ausblicks und deren Konsequenzen fur die In-
flationsaussichten veranlassten den EZB-Rat,
die im April und Juli beschlossenen Zinserho-
hungen in den Herbstmonaten in zwei Schrit-
ten wieder ruckgangig zu machen. Ferner
wurde der Mindestreservesatz mit Wirkung
vom 18. Januar 2012 von 2% auf 1% abge-
senkt.

Die wachsenden Spannungen an den Finanz-
markten und die Schwierigkeiten der Banken in
einigen Mitgliedstaaten, sich am Markt zu re-
finanzieren, veranlassten den EZB-Rat zudem
zur EinfUhrung weiterer geldpolitischer Sonder-
maf3nahmen. Diese sollen letztlich dazu dienen,

Finanzmdrkte

Geldpolitik



die Kreditvergabe des Bankensektors an private
Haushalte und nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften von maéglichen zu starken Auswirkun-
gen der Verwerfungen an den Finanzmarkten
abzuschirmen. So wurde Anfang Oktober be-
schlossen, den Refinanzierungsproblemen der
Banken im langerfristigen Bereich durch eine
zweite Auflage des Programms zum Ankauf ge-
deckter Bankschuldverschreibungen (CBPP2)
entgegenzuwirken. Zudem beschloss der EZB-
Rat, zwei zusatzliche langerfristige Refinanzie-
rungsgeschafte mit Laufzeiten von 12 bezie-
hungsweise 13 Monaten anzubieten. Im De-
zember wurde erstmalig Zentralbankliquiditat
in zwei Geschaften fur die Dauer von drei Jah-
ren zur Verflgung gestellt. Die Geschafte wer-
den als Mengentender mit Vollzuteilung aus-
geschrieben. Die Verzinsung ist an den Haupt-
refinanzierungssatz indexiert, und auch diese
Geschafte erfordern — wie die regularen Haupt-
refinanzierungsgeschafte — ausreichende Sicher-
heiten der Geschaftspartner. Das erste Dreijah-
resgeschaft wurde am 21. Dezember 2011
durchgeftuhrt. Mit 489,2 Mrd € erreichte die
Zuteilungssumme ein Rekordniveau.

Zusatzlich wurden Anfang Dezember eine
Reihe von Mafldnahmen zur Erweiterung des
Sicherheitenrahmens beschlossen. Diese kon-
nen auf Antrag einzelner Notenbanken vorge-
nommen werden und unterliegen nicht der
Risikoteilung. Die Bundesbank sieht keine Not-
wendigkeit solcher MafSnahmen fir die Liquidi-
tatsbereitstellung in Deutschland. So ist die
Liquiditatsausstattung des deutschen Banken-
systems durch Mittelzuflisse aus anderen Lan-
dern der EWU gegenwartig Uberaus generos.
Dies zeigt sich nicht zuletzt an der starken Inan-
spruchnahme der Einlagefazilitat durch die
deutschen Kreditinstitute. Hinter den erheb-
lichen Mittelzuflissen der vergangenen Mo-
nate verbergen sich die weiterhin bestehenden
Stérungen am Interbankenmarkt. Spiegelbild
dieses gestorten Vertrauens und der zu beob-
achtenden Zuflisse nach Deutschland ist die
sprunghafte Zunahme der Forderungen der
Bundesbank im Rahmen des TARGET2-Zah-
lungssystems.

Deutsche Bundesbank
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Infolge der starken Inanspruchnahme des ers-
ten Dreijahresgeschafts erreichte die Uber-
schussliquiditat im Bankensystem im Durch-
schnitt der von Mitte Dezember 2011 bis Mitte
Januar 2012 andauernden Reserveperiode ein
neues Rekordniveau. Dagegen hat sich das
Wachstum der Geldmenge M3 im letzten Vier-
teljahr 2011 stark abgeschwacht. Bei den spur-
baren Abflussen aus vielen Teilkomponenten
von M3 handelte es sich vielfach um Gegen-
bewegungen zu den starken unsicherheitsbe-
dingten Zuflissen der Sommermonate. Ge-
dampft wurde die monetare Entwicklung aber
auch durch eine schwache Dynamik der Kredite
an den inlandischen Privatsektor. Ihre annua-
lisierte und saisonbereinigte Dreimonatsrate er-
reichte Ende Dezember den niedrigsten Wert
seit Sommer 2009. Dabei wurden insbesondere
die Buchkredite an nichtfinanzielle Unterneh-
men abgebaut.

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft ist
im Herbst 2011 ins Stocken geraten. Der
Schnellschatzung des Statistischen Bundesam-
tes zufolge ging das reale Bruttoinlandsprodukt
im letzten Jahresviertel saison- und kalenderbe-
reinigt um 0,2% gegenuber dem Vorquartal
zurlck. Die konjunkturelle Delle, die sich bereits
seit einigen Monaten abgezeichnet hatte,
wurde durch die Verlangsamung der globalen
Wirtschaftsentwicklung im Verein mit realwirt-
schaftlichen Belastungen im Euro-Raum hervor-
gerufen.

Viele Unternehmen haben das Nachlassen der
Nachfrage insbesondere aus dem Ausland in
den vergangenen Monaten registriert und bei
den kurzfristigen Dispositionen Anpassungen
vorgenommen. So wurden der Vorleistungsbe-
zug eingeschrankt und verschiedentlich wohl
auch die Umsetzung aufschiebbarer Investitio-
nen zuruckgestellt. Insgesamt durften mittel-
bis langfristig wirkende Unternehmensent-
scheidungen bislang jedoch kaum auf den
Prifstand gestellt worden sein, da die Storein-
flusse verbreitet als voribergehend eingestuft
worden sind.

Februar 2012
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Die Verlangsamung der Weltkonjunktur hinter-
liels im letzten Quartal 2011 deutliche Spuren in
der Exportbilanz der deutschen Unternehmen.
Die Warenlieferungen an auslandische Ge-
schaftspartner sind im Berichtszeitraum erst-
mals seit Beginn der Erholung Mitte 2009 sai-
sonbereinigt zurlickgegangen. Die Dampfungs-
effekte kamen vor allem aus dem Euro-Raum.
Die Importe haben im vierten Quartal 2011 in
Reaktion auf die gebremste Produktions- und
Nachfrageentwicklung ihren Schwung vollstan-
dig eingebust.

Im Einklang mit der schwachen Importtatigkeit
durfte auch der private Verbrauch im vierten
Quartal 2011 das erhohte Niveau vom Sommer
nicht gehalten haben. Eine erhéhte Konsum-
neigung der privaten Haushalte verspurten die
Einzelhandler wohl aber im Weihnachtsge-
schaft. So beurteilten diese ihre Geschaftslage
dem ifo Konjunkturtest zufolge im Dezember
deutlich besser als in den Vormonaten und
auch im nachfolgenden Januar.

Die gute Stimmung der privaten Haushalte ist
ein wesentlicher Impulsgeber fir den Woh-
nungsbau. Entgeltzuwachse und das als gering
wahrgenommene Arbeitsplatzrisiko haben zu-
sammen mit den nach wie vor dufSerst glnsti-
gen Finanzierungskonditionen dazu gefuhrt,
dass der Kauf von Immobilien attraktiver wird.
Die verbesserten Einkommensperspektiven be-
flugeln zudem den Mietwohnungsmarkt, von
dem sich die Kapitalanleger gegenwartig offen-
sichtlich primar Realwertstabilitat erwarten.

Die konjunkturelle Aufwartsbewegung der
Ausrustungsinvestitionen hingegen wurde zum
Jahresende 2011 wohl unterbrochen. Dahinter
stand zum Teil das Bestreben der Industrie, mit
Erweiterungen des Maschinenparks zu warten,
bis wieder mehr Klarheit hinsichtlich der Ge-
schaftsperspektiven besteht.

Der Arbeitsmarkt in Deutschland ist ungeachtet
der temporaren konjunkturellen Eintriibung
weiter auf Expansionskurs. Die Beschaftigung
stieg im letzten Vierteljahr 2011 weiter deutlich

an. Die sozialversicherungspflichtige Beschaf-
tigung entwickelte sich erneut etwas besser als
die Erwerbstatigkeit insgesamt. Die Beschaf-
tigungsexpansion ging mit einer vermehrten
Zuwanderung von Personen aus den acht mit-
tel- und osteuropaischen EU-Mitgliedstaaten
einher, fur die seit Mai 2011 die vollstandige
Arbeitnehmerfreizugigkeit gilt. Die Wande-
rungsgewinne sind aber nicht allein auf die
Effekte der vollstandigen Gewahrung der
Arbeitnehmerfreizligigkeit gegenlber den
Staatsangehorigen dieser Lander zurlckzufih-
ren. Etwa ein Zehntel der Nettozuwanderung
kam aus Griechenland, Italien, Spanien und
Portugal. Ein Jahr zuvor waren die Migrations-
salden gegenuber diesen Landern noch mehr
oder weniger ausgeglichen gewesen.

Die insgesamt gute Konjunktur des vergange-
nen Jahres hat sich in der Verdienstentwicklung
der Beschaftigten deutlich niedergeschlagen.
Im vergangenen Jahr sind die Bruttoldhne und
-gehalter je Arbeitnehmer so stark wie seit
1993 nicht mehr gestiegen. Dazu trugen zum
einen Tarifabschlisse mit hoheren tabellenwirk-
samen Entgeltsteigerungen bei. Zum anderen
gewahrten die Arbeitgeber auf freiwilliger Basis
teilweise erhebliche Sondervergutungen und
Pramienzahlungen. Fur das laufende Jahr deu-
tet sich eine Akzentverschiebung in Richtung
hoherer Tarifsteigerungen bei reduzierter Lohn-
drift an.

Bei der Entwicklung der Preise auf der Verbrau-
cherstufe machte sich im Schlussquartal 2011
der kraftige Anstieg der Energiepreise bemerk-
bar. Und auch in der Rate ohne Energie zeigt
sich eine leichte Beschleunigung des Preisauf-
triebs. Unter der Annahme einer Verringerung
des Preisauftriebs bei den Energiepreisen sollte
sich die Vorjahrsrate vom gegenwartigen
Niveau aus jedoch Uber die nachsten Monate
hinweg in der Tendenz ermalSigen.

Die Aussichten fir die deutsche Wirtschaft
haben sich zuletzt wieder spurbar aufgehellt,
wobei Risiken aus der Staatsschuldenkrise wei-
terhin vorhanden sind. Im ersten Quartal 2012



Offentliche
Finanzen

werden die aullenwirtschaftlichen Bremsfakto-
ren die Produktion zwar nochmals belasten. Ab
dem Fruhjahr kdnnten die zyklischen Auftriebs-
krafte aber wieder die Oberhand gewinnen.
Die bereits der Dezemberprojektion zugrunde
liegende Annahme einer recht zugigen Wieder-
aufnahme des Wachstumsprozesses ist aus
heutiger Sicht wahrscheinlicher geworden. Die
lebhafte Baunachfrage wird der Konjunktur auf
absehbare Zeit kraftige Impulse verleihen. Dies
gilt auch fur die Wintermonate — es sei denn,
die Witterung sorgt fUr langere Produktions-
unterbrechungen. In diesem Fall ware aber mit
betrachtlichen Nachholeffekten im Frihjahr zu
rechnen. Der private Konsum wird die Konjunk-
tur weiter unterstutzen. Ausschlaggebend hier-
fur ist die anhaltend gute Stimmung der Ver-
braucher. Einkommensrisiken scheinen aus
ihrer Sicht gegenwartig nur in begrenztem Um-
fang zu bestehen. Dadurch ricken Sparmotive
in den Hintergrund. Die Geldpolitik wird weiter
sehr expansiv wirken, und die reichliche Liquidi-
tat sorgt fur ein sehr niedriges Zinsumfeld.

Die deutschen Staatsfinanzen haben sich im
vergangenen Jahr verbessert. Die Defizitquote
ging von 4,3% auf 1,0% zurlck. Ausschlagge-
bend waren entfallende Finanzmarktstutzungs-
mafdnahmen, der gunstige Konjunktureinfluss
sowie darUber hinausgehende Haushaltsentlas-
tungen bei den Steuereinnahmen und den
arbeitsmarktbedingten Ausgaben.

Im laufenden Jahr durfte die Defizitquote da-
gegen aus heutiger Sicht annahernd unveran-
dert bleiben. Bei einer begrenzten konjunktu-
rellen Abschwachung durfte — ohne gréf3ere
zusatzliche Belastungen aus der Finanz- und
Staatsschuldenkrise — eine leichte strukturelle
Verbesserung zu verzeichnen sein. Die Konsoli-
dierungsambitionen in Deutschland sind inso-
fern sehr begrenzt, und die teilweise auf inter-
nationaler Ebene geauflerte Forderung nach
einer Kurslockerung erscheint vor diesem Hin-
tergrund nicht nachvollziehbar.

Das Mittelfristziel eines strukturell annahernd
ausgeglichenen Haushalts wird insbesondere

Deutsche Bundesbank

beim Bund und zahlreichen Bundeslandern
noch erheblich verfehlt. Dies wird aber in ge-
samtstaatlicher Betrachtung von hohen Uber-
schissen bei den Sozialversicherungen uber-
deckt. Auch zeichnet sich ab, dass die Schul-
denquote selbst ohne weitere Zuspitzung der
Staatsschuldenkrise fir viele Jahre erheblich
Uber dem Referenzwert von 60% liegen wird.
Vor diesem Hintergrund sollte die weitere Kon-
solidierung nicht auf die lange Bank gescho-
ben, sondern der strukturelle Haushaltsaus-
gleich, der mit der Schuldenbremse fir Bund
und Lander in der Verfassung verankert ist,
zeitnah erreicht werden. Ein Nachlassen in den
Konsolidierungsbemihungen ist auch aus kon-
junktureller Perspektive nicht gerechtfertigt,
und bei einer derzeit nicht erwarteten starkeren
Abschwachung wdirden die automatischen
Stabilisatoren wirken. Eine strikte Umsetzung
der nationalen Haushaltsregeln ist auch wich-
tig, um die Glaubwdirdigkeit des geplanten
europaischen Fiskalpakts nicht zu schwachen.

Auf europadischer Ebene hatten die Staats- und
Regierungschefs der EWU-Lander Anfang
Dezember 2011 vereinbart, ,Schritte in Rich-
tung auf eine starkere Wirtschaftsunion zu
unternehmen”, und den genannten Fiskalpakt
angekundigt. Ein zentraler Bestandteil ist die
Vorgabe eines strukturell zumindest annahernd
ausgeglichenen gesamtstaatlichen Haushalts.
Diese Vorgabe ist zwar bereits ganz ahnlich im
Stabilitats- und Wachstumspakt enthalten, mit
dem Fiskalpakt soll sie aber im nationalen Recht
(bevorzugt in der Verfassung) verankert wer-
den. Aufserdem ist bei deutlichen Zielverfeh-
lungen ein automatisch startender Korrektur-
mechanismus vorgesehen, fir den die Kommis-
sion im weiteren Verlauf noch einheitliche
Grundsatze vorschlagen soll. Die Umsetzung
der Haushaltsregeln in nationales Recht wird
von der Kommission geprift. Als weiteres
wichtiges Element ist auch ein starkerer Sank-
tionsautomatismus vorgesehen, indem sich die
stimmberechtigten Ratsmitglieder verpflichten,
bei einer Verfehlung des Defizitkriteriums der
Kommission zu folgen, sofern nicht eine quali-
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fizierte Mehrheit dagegen ist (sog. umgekehrte
qualifizierte Mehrheit).

Die Zielsetzungen des Fiskalpakts sind zu be-
grufsen. Falls es durch die starkere rechtliche
Verankerung geldange, die Einhaltung eines
strukturell zumindest annahernd ausgegliche-
nen Haushalts zum Regelfall zu machen, ware
dies ein wichtiger Beitrag zur Sicherung der
Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen, und es
kédnnte Vertrauen geschaffen werden. Ent-
scheidend flr den Erfolg wird aber sowohl die
noch ausstehende Konkretisierung als auch
dann im weiteren Verlauf eine stringente Um-
setzung sein. Trotz einer potenziellen Starkung
der Fiskalregeln wird mit dem Fiskalpakt jedoch
keineswegs eine Fiskalunion eingefuhrt. Uber
den Stabilitdts- und Wachstumspakt hinaus
sind keine Durchgriffsrechte der europaischen
Ebene auf die nationale Fiskalpolitik vorgese-
hen. Diese sind auch dann nicht vorhanden,
wenn die vereinbarten nationalen Regeln in der
Praxis nicht adaquat angewendet werden.

Somit rechtfertigt der Fiskalpakt keine weit-
gehende Gemeinschaftshaftung (z.B. Euro-
bonds). Sonst wirden Haftung und Kontrolle
noch starker als gegenwartig auseinanderfallen
und der Rahmen der Wahrungsunion zuneh-
mend inkonsistent.

Zur Krisenbewaltigung wurde mit dem ESM ein
dauerhafter Mechanismus beschlossen, der
voraussichtlich Mitte 2012 in Kraft tritt und mit-
telfristig die Europadische Finanzstabilitatsfazili-
tat (EFSF) ablosen soll. Er kann dazu beitragen,
Gefahren fUr die Finanzstabilitat im Euro-Raum
zu begrenzen. Allerdings wird der grundsatzlich
in der EWU geltende Haftungsausschluss ge-
schwacht und die Anreize zu soliden 6ffent-
lichen Haushalten gemindert. Deshalb ist es
entscheidend, dass Hilfen an strikte Auflagen
gebunden und nur mit spurbaren Zinsaufschla-
gen vergeben werden. Nach dem ESM-Vertrag
sollen allerdings im Regelfall offenbar keine
Zinsaufschlage erhoben werden.



Delle in der
Weltkonjunktur

Schuldenkrise in
der EWU und
straffere Geld-
politik in
Schwellen-
Idndern als
Hauptursachen

Deutsche Bundesbank

I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Der globale Aufschwung ist im vierten Quartal
2011 ins Stocken geraten. Dahinter stand vor
allem eine regional breit angelegte konjunktu-
relle Abschwachung. Zudem haben die schwe-
ren Uberschwemmungen in Thailand im Herbst
die industrielle Erzeugung nicht nur dort stark
in Mitleidenschaft gezogen, sondern Uber Sto-
rungen von grenzlberschreitenden Zulieferun-
gen auch in anderen Landern, insbesondere in
Japan, zu Produktionsausfallen in der Elektro-
nik- und Autoindustrie gefuhrt. Inzwischen
durften sich die Herstellungsprozesse aul3er-
halb Thailands jedoch wieder normalisiert
haben. Insgesamt verharrte die globale Indus-
trieproduktion im Oktober/November saison-
bereinigt auf dem Niveau des Sommerquartals,
in dem sie noch um 1%2% gestiegen war; bin-
nen Jahresfrist legte sie gleichwohl um 4% zu.
Das Welthandelsvolumen ist im Durchschnitt
der beiden Monate etwas unter den Stand des
dritten Jahresviertels gesunken.

Die deutliche Verlangsamung der zyklischen
Aufwartsbewegung der Weltwirtschaft ist auch
auf die Verscharfung der Staatsschuldenkrise
im Euro-Raum im Sommer zurlckzufihren. In
der Folge hat sich in den Krisenlandern der
Konsolidierungsdruck nochmals erhoht, das
Vertrauen von Konsumenten und Investoren
ging weiter zurtck, und die Finanzierungsbe-
dingungen der gewerblichen Wirtschaft haben
sich verschlechtert. Diese dampfenden Ein-
flusse haben inzwischen Uber den Handels- und
Vertrauenskanal auf andere Staaten im Euro-
Raum ausgestrahlt. Die negativen Auswirkun-
gen auf Drittstaaten sind jedoch eher differen-
ziert zu sehen. Insbesondere fur die US-Wirt-
schaft, die im Herbstquartal ihr Tempo erneut
erhohen konnte, dirften sie relativ gering ge-
wesen sein. Zudem hangt die gebremste Gang-
art in den Schwellenlandern, deren gesamtwirt-
schaftliche Expansion wahrscheinlich zum drit-

ten Mal in Folge deutlich unter dem Trend-
wachstum geblieben ist, weniger mit den
Problemen des Euro-Raums zusammen als mit
der starken Straffung der Geldpolitik im Verlauf
von 2011, die notwendig geworden war, um
die zumeist betrachtliche Beschleunigung der
Inflation zu bekampfen.

Innerhalb der Gruppe der Industrielander stan-
den dem lebhaften Wachstum in den USA
Rickgange der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion im Euro-Raum, in Grof3britannien und Ja-
pan gegenuber. Das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) dieser Lander zusammen genommen sta-
gnierte im letzten Jahresviertel nach den vor-
laufigen Angaben annahernd. Das Vorjahrs-
niveau wurde um %% Ubertroffen.

Unter den Annahmen, dass sich die Staats-
schuldenkrise in Europa in naher Zukunft nicht
weiter verscharft und zu einer globalen Finanz-
krise auswachst sowie dass sich die Lage an
den Olmarkten nicht zuspitzt, sind die kurzfris-
tigen konjunkturellen Perspektiven der Welt-
wirtschaft wieder etwas gunstiger einzuschat-
zen. Dafur spricht zum einen, dass auf Kon-
junkturumfragen bei Unternehmen und priva-
ten Haushalten basierende Indikatoren, die
relativ frih vorliegen, zuletzt vielfach nur noch
wenig nachgaben oder schon wieder nach
oben tendierten. Zum anderen deutet die
merkliche Kurserholung an den Aktienmarkten
auf einen zunehmenden Konjunkturoptimismus
hin. Hierbei spielt auch eine Rolle, dass die
Geldpolitik in den Industrielandern bis auf Wei-
teres stark expansiv ausgerichtet bleiben wird
und in den Schwellenlandern ihren straffen
Kurs schon gelockert hat oder voraussichtlich
noch lockern wird.

Vor dem Hintergrund der ausgepragten zyk-
lischen Abschwachung hat der IWF seine
Herbstprognose, die im September abgeschlos-
sen worden war, im Januar 2012 merklich nach
unten angepasst. Das globale Wachstum ist
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demnach im vergangenen Jahr mit 3,8% um
einen viertel Prozentpunkt geringer ausgefal-
len, und fUr 2012 wird jetzt nur noch ein An-
stieg des globalen BIP um 3,3% erwartet, ver-
glichen mit einer Setzung von 4,0% vor einem
halben Jahr. Die aggregierten Prognosen fur die
Fortgeschrittenen Volkswirtschaften sowie die
Schwellen- und Entwicklungslander fir das lau-
fende Jahr wurden gleichermafsen um 0,7 Pro-
zentpunkte auf 1,2% beziehungsweise 5,4%
abgesenkt. Fur die Industrieldnder ergibt sich
damit ein eher pessimistisches Bild. Reduziert
wurden vor allem die Vorausschatzungen flr
den Euro-Raum. Daruber hinaus kam es zu be-
trachtlichen Korrekturen nach unten fir Grofs-
britannien, Japan und eine Reihe von kleineren
Landern. Bestatigt wurde hingegen die Herbst-
prognose flr die USA (+ 1,8%). Im nachsten
Jahr wird die Weltwirtschaft dem IWF zufolge
jedoch mit +3,9% wieder deutlich starker
wachsen. Unter der Annahme, dass die Rohol-
preise im Prognosezeitraum nicht erneut stei-
gen und die Notierungen der Ubrigen Rohstoffe
spurbar nach unten tendieren, wird ein erheb-
licher Ruckgang der Teuerungsraten bis 2013
erwartet, und zwar fur die Fortgeschrittenen
Volkswirtschaften auf 1,3% sowie flr die
Schwellen- und Entwicklungslander auf 5,5%.
Trotz des eher pessimistischen Basisszenarios
betont der IWF weiterhin die Abwartsrisiken,
wobei er an erster Stelle eine Verscharfung der
Staatsschuldenkrise im Euro-Raum nennt.

Die Flaute in der Weltwirtschaft und speziell im
Verarbeitenden Gewerbe schlug sich in kraf-
tigen Preisabschlagen auf den Rohstoffmarkten
nieder. Gemessen am entsprechenden HWWI-
Index gaben die Notierungen fur Industrieroh-
stoffe im Schlussquartal 2011 auf US-Dollar-Ba-
sis um 14%% gegenuber dem vorangegange-
nen Dreimonatsabschnitt nach; Nahrungs- und
Genussmittel wurden 11% gUnstiger gehan-
delt. Der Gesamtindex (ohne Energie) zeigte
erstmals seit dem Sommer 2009 eine Verbil-
ligung binnen Jahresfrist an. Demgegeniber
entspannte sich die Lage am Rohdlmarkt nur
leicht. Ein Fass der Sorte Brent kostete im
Herbst mit 10834 US-$ gerade 3% weniger als

Trotz genereller
Preisabschldge
fiir Rohstoffe
Olnotierung
weiterhin auf
hohem Niveau
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im Sommer, aber noch 24%2% mehr als ein Jahr
zuvor. Allerdings hatte der Vorjahrsabstand im
dritten Quartal + 4534% betragen. Maf3geblich
fir das hohe Niveau des Olpreises dirfte ein
nach wie vor knappes Angebot sein, wenn-
gleich die Wiederaufnahme der Férderung in
Libyen rascher voranschreitet als zunachst er-
wartet. Zum Jahresauftakt 2012 tendierten die
Rohstoffnotierungen im Allgemeinen wieder
etwas nach oben. Neben gunstigeren Konjunk-
turmeldungen war speziell fur Rohdél von Be-
deutung, dass sich die geopolitischen Span-
nungen am Persischen Golf erhéht haben. Der
Brentpreis in Euro gerechnet kletterte wegen
der Abwertung der Gemeinschaftswahrung im
Monatsdurchschnitt Januar sogar auf einen
neuen Hochststand. Zuletzt notierte Rohol bei
119% US-$; zukinftige Lieferungen wurden
aber weiterhin zu merklichen Abschlagen ge-
handelt.

Auch im Schlussquartal 2011 blieb die Energie-
komponente pragend fir den allgemeinen
Preisanstieg auf der Verbraucherstufe der In-
dustrielander. Aufgrund der leicht ricklaufigen
Roholnotierungen und des Basiseffekts ver-
kurzte sich der Vorjahrsabstand der Energie-
preise von +14,0% im Sommer auf +10,5% im
Herbst. Parallel ging die Teuerungsrate insge-
samt um 0,3 Prozentpunkte auf 2,7% zurlck.
Da die starken Energiepreisschiibe vom Winter
2011 mehr und mehr aus der Berechnung he-
rausfallen, durfte sich die Inflationsrate in der
nachsten Zeit weiter splrbar verringern. Be-
trachtet man allerdings den Warenkorb der
Konsumenten ohne die volatilen Komponenten
Energie und Nahrungsmittel, hat sich der zu-
grunde liegende Preisauftrieb in den letzten
Monaten des vergangenen Jahres nicht abge-
schwacht. Im Quartalsschnitt war die soge-
nannte Kernrate mit 1,7% genauso hoch wie in
der Vorperiode. Die zeitweise, insbesondere im
angelsachsischen Raum, befurchteten deflatio-
naren Tendenzen zeichnen sich daher fur die
Gruppe der Industrielander im Ganzen nicht
ab.

Deutsche Bundesbank
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Ausgewahlte Schwellenlander

In China hat sich die konjunkturelle Dynamik im
Schlussquartal 2011 leicht verringert. Das reale
BIP stieg nach der saisonbereinigten Schatzung
der nationalen Statistikbehérde um 2% gegen-
Uber dem Sommer, in dem ein Zuwachs von
2% erzielt worden war. Der Vorjahrsstand
wurde im Herbst um 9% Ubertroffen. Diese Zu-
nahme geht entstehungsseitig vor allem auf die
Industrie zurlck, die ihren Ausstofs binnen Jah-
resfrist um knapp 13% ausgeweitet hat.
Gegenuber dem Sommerquartal verringerte
sich der Vorjahrsabstand der Industrieproduk-
tion nur wenig. Zwar hat das chinesische Ex-
portgeschaft im Herbst infolge der konjunktu-
rellen Abschwachung in wichtigen Partnerlan-
dern weiter an Schwung verloren. Gleichzeitig
scheint jedoch die Binnennachfrage ihre Dreh-
zahl erhoht zu haben. Darauf deuten etwa die
nominalen Einzelhandelsumsatze hin, die im
vierten Quartal etwas schneller zunahmen als
zuvor. Dabei fallt die Wachstumsverstarkung in
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realer Rechnung wohl noch grofser aus, denn
die allgemeine Teuerung hat sich zum Jahres-
ende hin merklich beruhigt. So schwachte sich
der Verbraucherpreisanstieg von 6,1% im Sep-
tember auf 4,1% im Dezember ab. Angesichts
des nachlassenden Inflationsdrucks, der seit
Anfang 2011 zu beobachtenden Abkuhlungs-
tendenzen in der Wirtschaft sowie eines Kapi-
talabflusses ins Ausland hat die chinesische
Zentralbank im Dezember den Mindestreserve-
satz fir Banken zurtickgenommen. Auch wurde
die Kreditvergabepolitik zuletzt etwas gelo-
ckert.

Die Wirtschaftsleistung Indiens ist gemals den
jungsten monatlichen Indikatoren — eine BIP-
Schatzung fur das vierte Quartal 2011 liegt
noch nicht vor — wohl erneut nur mit gebrems-
tem Tempo gewachsen. Vor allem die Inves-
titionen durften sich weiterhin schwach ent-
wickelt haben. So wurde die KapitalgUterpro-
duktion im Berichtsquartal binnen Jahresfrist
um ein Sechstel eingeschrankt. Hierzu hat vor
allem die straffe Geldpolitik beigetragen, die
aufgrund des hartnackig hohen Inflations-
drucks notwendig geworden war. In den letz-
ten Monaten ist die Teuerungsrate auf der Ver-
braucherstufe schlielSlich deutlich gefallen; im
Dezember betrug sie 6,5%, verglichen mit
10,1% im September. Dennoch sind die Spiel-
raume flr Zinssenkungen nach der Einschat-
zung der Reserve Bank of India weiterhin
begrenzt.

Das reale BIP in Brasilien ist in saisonbereinigter
Betrachtung nach einer Stagnation im Sommer
im Schlussquartal allenfalls geringfligig ge-
wachsen. Die Industrieproduktion, die bereits
im dritten Quartal rucklaufig war, ging erneut
spurbar zurlck. Positiv stimmt aber, dass der
Einkaufsmanagerindex flr das Verarbeitende
Gewerbe in den vergangenen Monaten von
niedrigem Niveau aus deutlich gestiegen st
und im Januar wieder die Expansionsschwelle
von 50 Punkten Uberschritten hat. Die Teue-
rungsrate auf der Verbraucherstufe tendierte in
den Herbstmonaten und zum Jahresbeginn
leicht nach unten. Im Januar betrug sie 6,2%

und lag damit innerhalb des von der Zentral-
bank gesetzten Toleranzbereichs. Vor diesem
Hintergrund sowie angesichts der kraftlosen
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung hat die
brasilianische Zentralbank ihren zur Jahresmitte
2011 eingeschlagenen Zinssenkungskurs bis
zuletzt fortgesetzt.

Die russische Wirtschaft hat ihre Produktion
nach einer ersten Schatzung der Statistikbe-
horde im Jahresdurchschnitt 2011 um 4%%
ausgeweitet. Dieses Ergebnis legt nahe, dass
die Wirtschaftsleistung im vierten Quartal 2011,
fur das noch keine Daten veroffentlicht wur-
den, gegenlber dem Stand der Vorperiode
spurbar gestiegen ist. Die recht lebhafte Kon-
junkturentwicklung in Russland stutzt sich
maligeblich auf den privaten Konsum. So ha-
ben die realen Einzelhandelsumsatze im vierten
Quartal das Niveau des Vorjahres um 9%%
Ubertroffen. Aber auch die Investitionen, vor
allem im Bau, expandierten zuletzt wieder kraf-
tig. Der Verbraucherpreisanstieg hat sich im Be-
richtszeitraum weiter beruhigt; die Teuerungs-
rate ging zwischen September und Dezember
von 7,2% auf 6,1% zurlck. Im Januar erreichte
die Rate mit 4,2% sogar den niedrigsten Stand
seit dem Ubergang zum marktwirtschaftlichen
System in den frlhen neunziger Jahren.

USA

Im letzten Jahresviertel 2011 stieg das reale BIP
in den USA nach Ausschaltung von Saisonein-
flussen um 34% gegenlber dem Vorquartal.
Der globalen Verlangsamung zum Trotz ver-
zeichnete damit die amerikanische Wirtschaft
das starkste Wachstum seit dem Fruhling 2010;
insgesamt kam sie 2011 noch auf eine BIP-Zu-
nahme um 134% gegenUber dem Vorjahr. Der
Endspurt ist in erster Linie auf das Schwinden
temporarer Belastungen zurlckzufthren, die
zuvor das Tempo gedrickt hatten. In diesem
Licht ist auch der kraftige Wachstumsbeitrag
der Vorratsbewegungen zu sehen, nachdem im
Sommerhalbjahr die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion nicht mit dem vergleichsweise robus-

Russische Wirt-
schaft weiter auf
Expansionskurs

Konjunktur
recht lebhaft



ten Nachfragewachstum Schritt gehalten hatte
und dadurch der Lageraufbau behindert wor-
den war. Vor allem aber trieb im Herbst die
Normalisierung des Pkw-Absatzes nach Uber-
windung der Lieferschwierigkeiten bei japa-
nischen Herstellern den privaten Konsum vo-
ran: Die realen Verbrauchsausgaben fir Kfz
und Kfz-Teile zogen um 8%9% gegenuber dem
Vorquartal an. Dass der Konsum gleichwohl
nicht spurbar starker zulegte als im Sommer, ist
nur zum Teil der milden Witterung in den nérd-
lichen Landesteilen geschuldet, die den Ener-
gieverbrauch saisonbereinigt dampfte. Mal3-
geblich durfte der reale Einkommensspielraum
der privaten Haushalte gewesen sein, der sich
nur wenig vergroferte, nachdem er in den bei-
den vorangegangenen Quartalen sogar ge-
schrumpft war. Entsprechend sank die Spar-
quote nochmals etwas. Dabei entlastete ein
nachlassender Preisauftrieb die Konsumenten.
Die am gesamten Verbraucherpreisindex ge-
messene Teuerungsrate fiel im Herbst um einen
halben Prozentpunkt auf 3,3%, wenngleich
sich die unter Ausschluss von Energie und Nah-
rungsmitteln berechnete Rate noch auf 2,2%
erhohte. Mit einem Rlckgang der Erwerbs-
losenquote von 9,1% im Sommer auf 8,7%
hellte sich zudem die Lage am Arbeitsmarkt
spurbar auf.

Eine Reihe von Indikatoren gab in den letzten
Monaten Anlass zu der Hoffnung, dass eine
nachhaltige Erholung am Immobilienmarkt ein-
setzen konnte. In dieses Bild passt, dass die pri-
vaten Wohnungsbauinvestitionen im vierten
Quartal deutlich ausgeweitet wurden. Dagegen
konnten die Unternehmen die zuvor hohe Dy-
namik ihrer Investitionen nicht aufrechterhal-
ten. Die realen Ausgaben fur gewerbliche Bau-
ten wurden sogar merklich eingeschrankt.
Uberdies wurde die gesamtwirtschaftliche Ex-
pansion von der offentlichen Nachfrage spur-
bar zurtuckgehalten. Auch wenn sich dahinter
vor allem ein aufsergewodhnlicher Riickgang der
Militarausgaben verbirgt, steht die notwendige
fiskalische Konsolidierung mittelfristig einem
kraftigeren Aufschwung entgegen.

Deutsche Bundesbank
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Japan

Nach der weitgehenden Normalisierung ihres
Aktivitatsniveaus im Sommer hat die japanische
Wirtschaft im Herbst einen Rickschlag erlitten.
Die Abnahme des realen BIP um saisonberei-
nigt ¥2% gegenlber dem Vorquartal machte
den vorangegangenen Anstieg um 134% je-
doch lediglich zu einem Teil wieder wett. Im
Jahresdurchschnitt schrumpfte die gesamtwirt-
schaftliche Erzeugung gleichwohl um 1%
gegenuber 2010. Der konjunkturelle Dampfer
zum Jahresende war allein dem Auf3enhandel
geschuldet. So gaben die Ausfuhren nicht nur
aufgrund der konjunkturellen Beruhigung in
den Partnerlandern, gerade auch im asiatischen
Raum, und der Aufwertung des Yen stark nach.
Hinzu kamen noch Lieferschwierigkeiten in-
folge von Produktionsunterbrechungen nach
den Uberschwemmungen in Thailand, die aber
nur zu temporaren Einbufsen bei den Exporten
geflhrt haben durften. Auf der anderen Seite
erwies sich die Binnennachfrage als robust und
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induzierte einen weiteren Anstieg der Importe,
der isoliert betrachtet das BIP ebenfalls min-
derte. Dabei zogen die gewerblichen Investitio-
nen sogar erstmals seit dem Sommer 2010
gegenuber dem Vorquartal an, wahrend der
private Konsum nach der deutlichen Zunahme
im dritten Jahresviertel etwas zulegte und sich
die Talfahrt der 6ffentlichen Investitionen noch
fortsetzte. Mit der Normalisierung der Situation
in Thailand, den BemUhungen um Wiederauf-
bau in Japan selbst und neuen Stutzungsmal3-
nahmen der Regierung dirften die expansiven
Krafte im neuen Jahr wieder die Oberhand ge-
winnen. Die Arbeitslosenquote war mit 4,5%
im Herbst weiterhin geringfugig niedriger als
vor dem Erdbeben im Marz 2011. Zugleich
rutschte der Vorjahrsabstand der Verbraucher-
preise ins Negative (- 0,3%). Ohne Energie und
Nahrungsmittel gerechnet verbilligte sich der
Warenkorb der Verbraucher sogar um 1,0%
binnen Jahresfrist.

Grofbritannien

Laut einer ersten offiziellen Schatzung
schrumpfte das um Saisoneinflisse und Preis-
anderungen bereinigte BIP Grofbritanniens im
Schlussquartal 2011 gegenuber dem vorange-
gangenen Dreimonatsabschnitt um %%. Zwar
wird diese konjunkturelle Schwache haufig in
Zusammenhang mit der Schuldenkrise einiger
Staaten der EWU gebracht. Dagegen spricht
allerdings, dass sie auf der Entstehungsseite
recht breit angelegt war. Nicht nur das inter-
national eng vernetzte Verarbeitende Gewerbe
verbuchte einen deutlichen Ruckgang seiner
Produktion. Auch die Bruttowertschépfung im
Bergbau setzte ihre Talfahrt fort, die schon in
den Vorquartalen mitunter sehr steil gewesen
war. Zugleich dampfte ein milder Winter die
Strom- und Gaserzeugung kraftig, ohne aber
die Aktivitat im Baugewerbe saisonbereinigt
Uber das Sommerniveau heben zu kénnen. Im
Dienstleistungssektor, dem Ruckgrat der briti-
schen Wirtschaft, stagnierte der Output, nach-
dem er im dritten Jahresviertel noch um 34%
gesteigert worden war. Der Einschatzung des

statistischen Amtes zufolge durfte der Streik im
offentlichen Dienst von Ende November keinen
nennenswerten Einfluss ausgelbt haben. Ins-
gesamt passt das schwache Quartalsergebnis in
das Bild einer generell schleppenden Erholung,
wie sie in dem schwachen BIP-Anstieg um
knapp 1% im Durchschnitt 2011 zum Ausdruck
kommt; ohne die Ol- und Gasférderung ge-
rechnet legte die Bruttowertschopfung aller-
dings um fast 1%2% zu. Nach der spurbaren
Verschlechterung am Arbeitsmarkt im Verlauf
der Sommermonate stieg die standardisierte Er-
werbslosenquote bis November weiter auf
8,4%. Dagegen beruhigte sich das raue Preis-
klima fur die Konsumenten zuletzt deutlich,
wenngleich im Schnitt des Herbstquartals die
am Harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) gemessene Teuerung noch bei 4,7% ver-
harrte. Die Kernrate gab geringflgig auf 3,4%
nach.

Neue EU-Mitgliedslander

In den neuen EU-Staaten insgesamt (EU-7)"
durfte die Wirtschaftsleistung, die im dritten
Vierteljahr um saisonbereinigt 3% gewachsen
war, im Schlussquartal erneut merklich zuge-
nommen haben. So hat das reale BIP in Ungarn,
Bulgarien und Lettland splrbar expandiert. Zu-
dem setzte sich in Polen, fir das bislang ledig-
lich eine Schatzung des BIP-Jahresergebnisses
(+ 4%4%) vorliegt, die konjunkturelle Aufwarts-
bewegung offenbar ungebremst fort. Unge-
achtet der anhaltenden Erholungstendenzen in
der Region blieb die Lage an den Arbeitsmark-
ten in den meisten Landern aber weiterhin
schwierig; die aggregierte Arbeitslosenquote
war mit 9,3% im vierten Quartal nur geringfu-
gig niedriger als im entsprechenden Vorjahrs-
zeitraum. Die Teuerungsrate auf der Verbrau-
cherstufe stieg im Landerkreis von 3,5% im
dritten Quartal auf 3,7% im vierten. Die Spanne

1 Der Landerkreis umfasst die 2004 und 2007 der Europai-
schen Union beigetretenen Staaten, sofern sie nicht schon
zur EWU gehoren.
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reichte dabei von 2,5% in Bulgarien bis 4,2% in
Polen.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen in der EWU

Der Euro-Raum befand sich im Herbstquartal in
einer konjunkturellen Schwachephase, die sich
schon im Sommerhalbjahr 2011 abgezeichnet
hatte. Das reale BIP im Euro-Raum ging erst-
mals seit dem FrUhjahr 2009 wieder zurutck,
und zwar saisonbereinigt um %% gegenuber
der Vorperiode. Das Ergebnis vor Jahresfrist
wurde nur noch um %% Ubertroffen. Insge-
samt ergibt sich fur 2011 dank des kraftigen
Uberhangs aus 2010 und der lebhaften Aktivi-
tat zum Jahresbeginn ein Zuwachs um 1%2%.
Hinter dem BIP-Rickgang im letzten Jahresvier-
tel steht zum einen die ausgepragte Schwache
der Inlandsnachfrage, die in den Peripherielan-
dern besonders markant war. Dazu haben dort
nicht nur die ddmpfenden Wirkungen der Kon-
solidierungsmaldnahmen beigetragen, sondern
auch die negativen Vertrauenseffekte nach der
Zuspitzung der Staatsschuldenkrise im Sommer
sowie ungunstigere Finanzierungsbedingungen
fur Unternehmen. Zum anderen haben im
Herbst die Nachfrageimpulse von den Dritt-
markten aufgrund der gebremsten Konjunktur-
entwicklung in wichtigen Schwellenlandern
merklich abgenommen. Der Rickgang der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion gegenuber
dem Vorquartal war im Euro-Raum insofern
breit angelegt, als neben den Krisenlandern in
Stdeuropa auch einige der von der Staatsschul-
denkrise nicht unmittelbar betroffenen Volks-
wirtschaften negative BIP-Raten zu verzeichnen
hatten, darunter Deutschland, Belgien und die
Niederlande.? Unter den 12 EWU-Landern, fur
die entsprechende Angaben bereits vorliegen,
wiesen lediglich Frankreich und die Slowakei
einen Aktivitatsanstieg aus.

Auch wenn sich zuletzt wichtige Fruhindikato-
ren stabilisiert haben oder wieder nach oben
zeigen, so ist fr 2012 doch nur ein schwaches
jahresdurchschnittliches BIP-Ergebnis zu erwar-

Deutsche Bundesbank

ten. Nach der Prognose der Konjunkturexper-
ten des Eurosystems vom Dezember wird es
lediglich ein Wachstum von %% (Mitte des
Projektionsintervalls) geben. Der IWF sagt in
seiner Zwischenprognose vom Januar sogar
einen Ruckgang um %2% voraus, womit er je-
doch am unteren Rand des Prognosespektrums
liegt. Hinter der Vorausschatzung des IWF steht
ein leicht abwartsgerichteter Verlauf vom vier-
ten Quartal 2011 bis Ende 2012.

Die negative BIP-Entwicklung im vierten Quar-
tal ist entstehungsseitig in erheblichem Mafse
auf die splrbare Kontraktion der Erzeugung im
Produzierenden Gewerbe zurlckzufihren. So
gab die Bauproduktion im Oktober/November
saisonbereinigt um 2% gegenlber dem Som-
merquartal nach, in dem sie noch um 2% zu-
gelegt hatte. Starker ins Gewicht fiel jedoch der
Rlckgang der Industrieproduktion, der sich im
letzten Jahresviertel auf 134% im Vergleich zur
Vorperiode belief. Damit wurde wieder der
Stand von Ende 2010 unterschritten; im Jahres-
durchschnitt blieb aber noch ein Plus von
3%%. Der Rickgang erfasste im Berichtszeit-
raum alle industriellen Bereiche. So nahm die
Herstellung von Investitionsgutern und Vorleis-
tungen um 1%% beziehungsweise 134% ab,
und es wurden 1% weniger Konsumguter pro-
duziert als in den drei Monaten zuvor. Die Auf-
tragseingange sind im Oktober/November sai-
sonbereinigt um 4% gegenlber dem bereits
gedrlickten Niveau im dritten Quartal gefallen.
Dies spricht dafr, dass die Talfahrt in der In-
dustrie nach dem Jahreswechsel noch andau-
erte. Sie durfte sich jedoch verlangsamt haben.
Dazu passt, dass sich die Auslastung der Indus-
triekapazitaten von Oktober bis Januar wieder
leicht erhoht hat, aber etwas unter ihrem lang-
fristigen Mittelwert lag. Uberdies ist zum einen
der Einkaufsmanagerindex fir das Verarbei-
tende Gewerbe im Januar deutlich gestiegen
und hat sich der Expansionsschwelle wieder

2 Fur Griechenland werden wegen statistischer Probleme
seit dem Fruhjahr 2011 keine saisonbereinigten VGR-Anga-
ben mehr veroffentlicht. Binnen Jahresfrist ist das reale BIP
im Herbst um 7% und im Jahr insgesamt um 632% gesun-
ken.
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Der Euro und die Preise — in Deutschland und
in der Europaischen Wahrungsunion

Drei Jahre nach Beginn der Dritten Stufe der
Europaischen Wahrungsunion wurde mit dem
Jahreswechsel 2001/2002 das Euro-Bargeld
eingefuhrt. Zehn Jahre nach diesem Ereignis
wird mit Blick auf die Preisentwicklung in
Deutschland und in der EWU mitunter Bilanz
gezogen, wobei die Gesamtperiode im Vor-
dergrund steht.” Wird allerdings die mittelfris-
tige Preistendenz im gesamtwirtschaftlichen
Zusammenhang betrachtet, ist es fur die
Gegenuberstellung der Entwicklungen in
Deutschland und dem restlichen Euro-Raum
wichtig, drei Phasen zu unterscheiden.?

Die Vorbereitungs- und Ubergangsperiode vor
und zum Beginn der Dritten Stufe war durch
hohe BIP-Wachstumsraten und niedrige Infla-
tionsraten in Deutschland und in den Partner-
landern gekennzeichnet. Beglnstigt wurde
das hohe Mafs an Preisstabilitat durch riicklau-
fige Notierungen an den internationalen Roh-
6lmarkten sowie die Konvergenz- und Stabili-
tatsbemuhungen in den Mitgliedstaaten, die
in den ersten Jahren der Wahrungsunion noch
nachwirkten.

Nach dem plotzlichen Abbruch des New-
Economy-Booms im Jahr 2000 verlangsamte
sich die realwirtschaftliche Expansion spurbar,
in Deutschland sogar bis auf Stagnations-
niveau. In einer Reihe von Partnerlandern hielt
dagegen eine lebhafte Binnenkonjunktur das
Wachstum aufrecht. Ausschlaggebend dafir
war der deutliche Ruckgang der Zinsen, der
schon im Vorfeld der Dritten Stufe in Gang ge-
kommen war. Dies trieb dort die Teuerungs-
raten nach oben. Deutschland hingegen ge-
riet in eine Anpassungskrise, welche die Lohn-
zuwachsraten spurbar nach unten drlckte,
aber auch Anlass zu weitgehenden Arbeits-
markt- und Sozialreformen gab. Zwar ver-
starkte sich in Deutschland ebenfalls der An-
stieg der Verbraucherpreise; dies war aber
dem gednderten internationalen Umfeld so-
wie einer Reihe von Verbrauchsteueranhebun-
gen zuzuschreiben und nicht etwa einer leb-
haften Binnenkonjunktur. Insgesamt rangierte
die Teuerung in Deutschland im europaischen
Vergleich am unteren Rand.

Von dem in der zweiten Halfte der vergange-
nen Dekade einsetzenden globalen Konjunk-
turboom, der auch mit dem Erstarken der
Schwellenlander in Std- und Ostasien zusam-
menhing, profitierte innerhalb des Euro-
Raums vor allem Deutschland. Neben der tra-
ditionellen Exportorientierung hat hierbei
wohl auch die ausgepragte Schwache der Bin-
nennachfrage in den Vorjahren eine Rolle ge-
spielt, welche die Unternehmen dazu veran-
lasst hatte, ihre Prasenz auf Drittmarkten zu
verstarken. Auch die Integration Mittel- und
Osteuropas in die internationale Arbeitstei-
lung durfte der deutschen Wirtschaft nach
erfolgter Anpassung in besonderem Mal3e ge-
nutzt haben. Die deutschen BIP-Wachstums-
raten Ubertrafen nun deutlich die der Partner-
lander. Von der globalen Finanz- und Wirt-
schaftskrise war Deutschland zwar unmittel-
bar in starkerem Mafs betroffen als andere
Euro-Lander. In der anschliefenden globalen
Erholungsphase zeigte sich aber zum einen
die wieder gewonnene Widerstands- und
Wachstumskraft der deutschen Wirtschaft.
Zum anderen wurden die Fehlentwicklungen
und Strukturschwachen einer Reihe von EWU-
Landern offengelegt.

Verglichen mit der ersten Halfte der vergange-
nen Dekade haben sich die Verhaltnisse im
Euro-Gebiet gewissermafsen umgekehrt.
Wahrend damals Deutschland realwirtschaft-
lich hinterherhinkte, geht es nun ztgig voran.
Dagegen sind insbesondere die Peripherielan-
der der EWU, die friher zumeist Spitzenreiter
beim Wachstum waren, jetzt zu Nachztglern
geworden. Bei den Teuerungsraten hat sich
das alte Gefélle zwar noch nicht vollstandig
eingeebnet, eine entsprechende Tendenz ist

1 Hier soll kein weiterer Beitrag zur ,Teuro”-Kontro-
verse geleistet werden. Siehe dazu: Deutsche Bundes-
bank, Der Euro und die Preise: zwei Jahre spater, Mo-
natsbericht, Januar 2004, S. 15—28.

2 Mit der Beschrankung auf die Teilaggregate Deutsch-
land und EWU ohne Deutschland soll nicht suggeriert
werden, dass letztere eine homogene Gruppe darstellt.
Es geht vielmehr um eine typisierende Darstellung,
welche die Besonderheit der Entwicklung in Deutsch-
land betont.



jedoch erkennbar. So sind die HVPI-Raten in
Deutschland in den vergangenen funf Jahren
etwas hoher ausgefallen als im Flinfjahreszeit-
raum zuvor, wahrend sich im Ubrigen Euro-
Gebiet der Preisanstieg leicht ermafigte. Er
Ubertraf aber weiterhin denjenigen in Deutsch-
land, wobei eine Rolle spielte, dass in einer
Reihe von Partnerlandern zuletzt die Satze in-
direkter Steuern sowie administrative Preise
unter dem Druck der notwendigen Haushalts-
konsolidierung kraftig angehoben wurden.

Die Unterschiede in der Preisentwicklung zwi-
schen Deutschland und den ubrigen EWU-
Landern im letzten Jahrzehnt werden durch
den amtlichen Ausweis tendenziell sogar
unterzeichnet, weil der HVPI die Preise von
selbstgenutztem Wohneigentum nicht be-
rucksichtigt. Wahrend die Preisentwicklung
fur Wohnimmobilien in Deutschland lange
Zeit in ausgesprochen ruhigen Bahnen verlief,
gab es in einer Reihe von Partnerlandern hohe
Steigerungsraten. In diesen Landern kam es
im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise dann
teilweise zu starken Korrekturen. Auf der an-
deren Seite ist in Deutschland derzeit erstma-
lig seit dem Wiedervereinigungsboom ein
merkliches Anziehen der Immobilienpreise zu
beobachten.® Nimmt man also die Preise des
selbstgenutzten Wohnens mit ins Bild, durfte
die Angleichung der Preisentwicklung zwi-
schen Deutschland und dem Ubrigen Euro-
Raum schon weiter fortgeschritten sein, als es
die HVPI-Raten signalisieren.

Zur Wiederherstellung nachhaltiger und wett-
bewerbsfahiger Wirtschaftsstrukturen wird es
wohl in einer Reihe von Partnerlandern tber
mehrere Jahre hinter Deutschland zurtckblei-
bender Preissteigerungsraten bedurfen. Dies
setzt eine entsprechend mafvolle Lohnent-
wicklung voraus, insbesondere unter der
Nebenbedingung, dass im Euro-Raum insge-
samt Preisstabilitat gewahrt bleibt. Weitge-
hende Arbeitsmarktreformen, die Lohnset-
zungsmechanismen eingeschlossen, wirden
diesen Prozess erleichtern.

3 Siehe die Erlauterungen ,Die Preise fir Wohnimmo-
bilien in Deutschland 2011” in diesem Monatsbericht,
S. 54f1.
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Verbraucherpreise und
Gesamtwirtschaftliche Produktion

Jahreswerte, Veranderung gegentber Vorjahr in %
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Schwdche der
Inlandsnach-
frage breit
fundiert

Indikatoren zum Konsum der
privaten Haushalte im Euro-Raum
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spurbar angendhert. Zum anderen hat sich der
Indikator des Industrievertrauens in den letzten
Monaten bei seinem langfristigen Durch-
schnittswert stabilisiert. Ausschlaggebend da-
fur war, dass sich die Produktionserwartungen
merklich aufgehellt haben, wahrend die Be-
urteilung der Auftragsbestande erneut unglns-
tiger ausfiel.

Im Hinblick auf die gesamtwirtschaftliche Nach-
frage durften die kontraktiven Impulse von den
Bruttoanlageinvestitionen und vom privaten
Konsum gekommen sein. Auf eine spulrbare
Einschrankung der investiven Ausgaben deuten
sowohl der Rickgang der Bautatigkeit als auch
die geringere Erzeugung von Ausrustungsgu-
tern hin. Die Schwache des privaten Verbrauchs
zeigt sich klar in der merklichen Abnahme der
realen Einzelhandelsumsatze (ohne Pkw) und
der Kfz-Zulassungen. Positiv zu werten ist je-
doch, dass sich das Konsumentenvertrauen
zum Jahresbeginn nach einer langeren Phase
der Eintribung wieder etwas verbessert hat.

Eine Konjunkturstitze bildeten erneut die Ex-
porte in Drittstaaten, die im vierten Quartal no-
minal um 1%2% gegenuber der Vorperiode zu-
legten. Die Importe gingen nur um %% nach
oben, sodass der Aufsenhandel insgesamt die
Entwicklung des realen BIP positiv beeinflusst
haben durfte.

Bedingt durch die ungunstige Konjunktur im
Euro-Raum hat sich die ohnehin angespannte
Lage auf dem Arbeitsmarkt nach der Jahres-
mitte 2011 spUrbar verschlechtert. Die Zahl der
Erwerbstatigen ist im dritten Quartal 2011 nach
einem schwachen Anstieg im ersten Halbjahr
wieder leicht gesunken, sie lag aber noch um
0,3% hoher als vor Jahresfrist. Zudem ver-
starkte sich der Anstieg der Arbeitslosigkeit, der
im FrUhjahr eingesetzt hatte, im vierten Quartal
deutlich. Saisonbereinigt waren 326 000 mehr
Personen ohne Arbeit als im Sommer; der ent-
sprechende Vorjahrsstand wurde um 680 000
Ubertroffen. Die Erwerbslosenquote war im De-
zember mit 10,4% um fast einen halben Pro-
zentpunkt hoher als vor Jahresfrist.

Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe hat
sich im Euro-Gebiet gemessen am Vorjahrs-
abstand des HVPI bei nachlassenden monat-
lichen Verlaufsraten von 3,0% im September
2011 auf 2,7% im Dezember 2011 verringert.
Im Januar 2012 durften die Verbraucherpreise
aufgrund der Verteuerung von Energietragern
saisonbereinigt zwar wieder deutlich angezo-
gen haben, die Vorjahrsrate betrug laut Euro-
stat-Schatzung aufgrund eines Basiseffekts
aber unverandert 2,7%. In den nachsten Mo-
naten konnte sie bei moderaten Verlaufsraten
zurlickgehen, wenn die kraftigen Energiepreis-
steigerungen zu Jahresbeginn 2011 aus der Be-
rechnung herausfallen. Ahnliches gilt fur die in
einigen Landern der Wahrungsunion wirksam
gewordenen Verbrauchsteueranhebungen.

Die Preistendenz im Herbst 2011 wurde we-
sentlich durch gegenlaufige Einfllisse von Roh-
Olnotierungen und Wechselkursen bestimmt.
Die spurbare Abwertung des Euro verteuerte
Energie fUr die Verbraucher in einem ahnlichen

Eintribung auf
dem Arbeits-
markt

Vorjahrsrate der
Verbraucher-
preise leicht
riickldufig



Maf3e wie im Vorzeitraum trotz sinkender Roh-
6lnotierungen. Die Preise ohne Energie erhdhten
sich im Verlauf des Schlussquartals etwas weni-
ger stark als im Dreimonatsabschnitt zuvor.

Das Gefalle der Preissteigerungsraten zwischen
dem Euro-Raum und Deutschland, welches sich

Deutsche Bundesbank

zwischenzeitlich weitgehend eingeebnet hatte,
ist in den letzten Monaten wieder etwas grofSer
geworden. Mittelfristig kdnnte es sich aber im
Einklang mit den konjunkturellen Bewegungen
umkehren (siehe dazu die Erlauterungen auf
S. 18f1).
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Leitzinsen auf
historisch
niedriges Niveau
zurlick-
genommen

Einfahrung
weiterer Sonder-
majfsnahmen im
Oktober und
Dezember 2011

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und Geldmarkt-
entwicklung

Die EintrUbung des gesamtwirtschaftlichen
Ausblicks im Euro-Raum und dessen Konse-
quenzen flr die Inflationsaussichten im gesam-
ten Euro-Wahrungsgebiet veranlassten den
EZB-Rat, die im April und Juli 2011 beschlosse-
nen Zinserhdhungen in den Herbstmonaten in
zwei Schritten wieder vollstandig rickgangig
zu machen. Nachdem die Leitzinsen Anfang
November und Anfang Dezember um jeweils
25 Basispunkte gesenkt wurden, liegt der
Hauptrefinanzierungssatz seit 14. Dezember
2011 nun wieder auf dem historisch niedrigen
Niveau von 1%. Da die Korridorbreite von
150 Basispunkten beibehalten wurde, belduft
sich der Zinssatz flr die Inanspruchnahme der
Spitzenrefinanzierungsfazilitat jetzt wieder auf
134%, und die Einlagefazilitat wird mit %% ver-
zinst.

Die Sorge, dass die wachsenden Finanzmarkt-
spannungen die Kreditvergabe des Bankensek-
tors an private Haushalte und nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften beeintrachtigen kénnten,
veranlasste den EZB-Rat aufserdem zur Einfih-
rung weiterer geldpolitischer Sondermafsnah-
men. So wurde Anfang Oktober beschlossen,
den Refinanzierungsproblemen der Banken im
langerfristigen Bereich durch eine zweite Auf-
lage des Programms zum Ankauf gedeckter
Schuldverschreibungen (CBPP2) entgegenzu-
wirken. Im Rahmen dieses Programms sollen
bis Ende Oktober 2012 Wertpapiere im Umfang
von insgesamt 40 Mrd € aufgekauft werden.
Zudem beschloss der EZB-Rat Anfang Oktober,
zwei zusatzliche langerfristige Refinanzierungs-
geschafte mit Laufzeiten von zunachst 12 und
spater 13 Monaten anzubieten. Das erste die-
ser beiden Geschafte wurde am 26. Oktober
2011 durchgefihrt. Mit knapp 57 Mrd € be-
wegte sich die Nachfrage — und damit das Zu-
teilungsvolumen — eher am unteren Rand der
Erwartungen.

Die weitere Zuspitzung der Krise veranlasste
den EZB-Rat schliel3lich im Dezember, erstmalig
Zentralbankliquiditat in zwei Geschaften fur die
Dauer von drei Jahren zur Verflgung zu stellen.
Die Geschafte werden als Mengentender mit
Vollzuteilung und zinsindexiert ausgeschrieben,
das heilst, die Banken zahlen nicht einen im
Voraus bekannten Zinssatz, sondern ihnen wird
bei Falligkeit der Transaktion der sich Uber die
Laufzeit ergebende durchschnittliche Leitzins in
Rechnung gestellt. Das erste Dreijahresgeschaft
wurde am 21. Dezember 2011 durchgefuhrt
(und ersetzte damit den im Oktober angekun-
digten 13-Monatstender). Mit 489,2 Mrd € er-
reichte die Zuteilungssumme fir dieses Ge-
schaft ein Rekordniveau. In diesem Betrag sind
aber auch 45,7 Mrd € enthalten, die aus dem
im Oktober zugeteilten 12-Monatsgeschaft
umgeschichtet wurden. Das zweite Dreijahres-
geschaft ist fr den 29. Februar 2012 angekin-
digt. Zusatzlich wurden Anfang Dezember eine
Reihe von Maflinahmen zur Erweiterung des
Sicherheitenrahmens beschlossen. Ferner
wurde der Mindestreservesatz mit Wirkung
vom 18. Januar 2012 von 2% auf 1% abge-
senkt.

Die deutliche Verscharfung des Finanzmarkt-
umfelds lies die Liquiditatsnachfrage der Ban-
ken beim Eurosystem im Herbstquartal noch
einmal massiv ansteigen. Fur den sprunghaften
Anstieg des Brutto-Refinanzierungsvolumens
von 490 Mrd € Ende September auf knapp 700
Mrd € Ende Dezember war insbesondere die
starke Inanspruchnahme des ersten Dreijahres-
geschéfts verantwortlich. Die Uberschussliqui-
ditat im Bankensystem, die bereits in den Vor-
monaten stetig angestiegen war, erreichte mit
rund 400 Mrd € im Durchschnitt der Reserve-
periode vom 14. Dezember 2011 bis 17. Januar
2012 ein neues Rekordniveau. Bedingt durch
die beiden Zinssenkungen und die wachsende
Uberschussliquiditat ist der Tagesgeldsatz
EONIA in den Herbstmonaten von durch-
schnittlich 1,05% in der Reserveperiode vom

Wachsende
Uberschuss-
liquiditdat ver-
stdrkt Abwdrts-
druck auf Tages-
geldsatz
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den drei Mindestreserveperioden vom
12. Oktober 2011 bis 17. Januar 2012 nahm
der rechnerische Bedarf der Kreditinstitute
im Euro-Raum an Zentralbankliquiditat, der
durch die autonomen Liquiditatsfaktoren
bestimmt wird, per saldo um 13,4 Mrd € zu.
Hauptverantwortlich fir diese Entwicklung
war der gestiegene Banknotenumlauf, der
sich im Betrachtungszeitraum — vor allem
aufgrund des saisonublichen Anstiegs um
die Weihnachtszeit — um insgesamt 28,8
Mrd € erhohte. Zusatzlich hatten auch die
per saldo um 17,7 Mrd € gestiegenen Ein-
lagen offentlicher Haushalte beim Eurosys-
tem eine liquiditatsabsorbierende Wirkung.
In gegensatzlicher Richtung wirkte die
Summe aus den Veranderungen der Netto-
Wahrungsreserven und der sonstigen Fak-
toren, die gemeinsam betrachtet werden,
um liquiditatsneutrale Bewertungseffekte
zu eliminieren. Sie erhohte sich im Betrach-
tungszeitraum insgesamt um 33,1 Mrd €
und senkte damit den Bedarf an Zentral-
bankliquiditat. Zusatzlich gewahrte Emer-
gency Liquidity Assistance einzelner natio-
naler Zentralbanken des Eurosystems sowie
Aufstockungen von Wahrungsreserven tru-
gen zu dieser Erhéhung bei. Die Verpflich-
tungen aus dem Mindestreservesoll, das
sich im Betrachtungszeitraum per saldo um
1,0 Mrd € erhohte, konnten von den Kredit-
instituten im Eurosystem problemlos erfullt
werden.

Da die liquiditatszufuhrenden Offenmarkt-
geschafte weiterhin als Mengentender mit
vollstandiger Zuteilung der eingereichten
Gebote durchgefihrt wurden (vgl. Tabelle
auf S. 27), wurde die Hohe der durch Ten-
dergeschafte bereitgestellten Liquiditat nur
nach Mafsgabe der Kreditinstitute im Euro-
Raum bestimmt. Wie bereits in den Vorpe-
rioden lag die Nachfrage meist deutlich
Uber dem rechnerischen Liquiditatsbedarf,
der sich aus den autonomen Faktoren und
dem Mindestreservesoll ergab. Der EZB-Rat
traf im letzten Quartal 2011 eine Reihe fur

die Geldmarktsteuerung relevante geldpoli-
tische Entscheidungen: Am 6. Oktober 2011
hatte er beschlossen, die Vollzuteilung noch
mindestens bis Anfang Juli 2012 beizube-
halten. Zugleich gab er die Durchfihrung
zweier Einjahrestender fur Ende Oktober
und Ende Dezember 2011 bekannt. Auch
kindigte er ein neues Programm zum
Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen
(CBPP2) an. Neben zwei Zinssenkungen An-
fang November und Anfang Dezember
2011 um jeweils 25 Basispunkte auf letztlich
1% beschloss der EZB-Rat am 8. Dezember
die Durchflhrung zweier Dreijahrestender
fur Ende Dezember 2011 (anstelle des Ein-
jahrestenders) und Ende Februar 2012 mit
der Option einer vorzeitigen Ruckzahlung
nach einem Jahr, die Absenkung des Min-
destreservesatzes von 2% auf 1% ab dem
18. Januar 2012, eine Erhéhung der Verflg-
barkeit von Sicherheiten sowie die Ausset-
zung der eintagigen, absorbierenden Fein-
steuerungsoperationen am Reserveultimo
ab der Reserveperiode Dezember 2011/
Januar 2012.

Vor allem aufgrund der sehr hohen Liquidi-
tatsnachfrage im erstmals angebotenen
Dreijahrestender Ende Dezember 2011 in
Hoéhe von rund 490 Mrd € nahm die durch
Tendergeschafte bereitgestellte Liquiditat
im Betrachtungszeitraum stark zu. Das Vo-
lumen der Langfristtender erhohte sich Uber
die drei Reserveperioden per saldo um 254
Mrd €, wahrend das Gesamtvolumen der
Hauptrefinanzierungsgeschafte im entspre-
chenden Periodenvergleich nur um 24
Mrd € abnahm. Der Anteil der Langfristten-
der am ausstehenden Tendervolumen (ohne
absorbierende Feinsteuerungsoperationen)
stieg damit im Laufe des Betrachtungszeit-
raums von 65% auf 86%. Die Nutzung der
Einlagefazilitat im Eurosystem nahm sehr
stark zu und stieg Uber die drei betrachte-
ten Reserveperioden im Vergleich der Perio-
dendurchschnitte per saldo um 231 Mrd €
an. Gleichzeitig erhohten sich allerdings
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auch die Inanspruchnahmen der Spitzenre-
finanzierungsfazilitat spurbar von durch-
schnittlich 2,8 Mrd € auf 6,0 Mrd €. Dies
signalisierte die anhaltende Segmentierung
am Geldmarkt.

Seit November 2011 valutierten im Rahmen
des CBPP2 bis zum 17. Januar 2012 Kaufe
von insgesamt 4,2 Mrd € (angestrebt sind
innerhalb von 12 Monaten 40 Mrd €). Zu-
dem erhoéhte sich bei dem Programm fur
die Wertpapiermarkte (SMP) im Betrach-
tungszeitraum der Bestand — auch unter Be-
rlcksichtigung falliger Wertpapiere — um
52,8 Mrd € auf insgesamt 216,8 Mrd €.
Mithiilfe der weiterhin wochentlich durch-
geflhrten, absorbierenden Feinsteuerungs-
operationen konnte der Liquiditatszufluss
aus den SMP-Ankaufen jedoch wahrend der
drei betrachteten Reserveperioden, bis auf
eine kleine Ausnahme, vollstandig neutra-
lisiert werden. Im gleichen Zeitraum sank
der bilanzielle Bestand der Wertpapiere, die
im Zuge des ersten CBPP gekauft worden
waren, durch Falligkeiten und Neubewer-
tungen um 0,9 Mrd € auf 58,4 Mrd €.

Im Mittelpunkt der Reserveperiode Okto-
ber/November 2011 stand die Zuteilung des
ersten der urspringlich zwei Anfang Okto-
ber 2011 beschlossenen Einjahrestender.
Allerdings war das Interesse der Kreditins-
titute an diesem Tender eher moderat. So
wurden insgesamt 56,9 Mrd € nachgefragt
und zugeteilt. Auch war die daraus resultie-
rende Netto-Liquiditatszufuhr mit knapp 17
Mrd € eher gering, da die Kreditinstitute
ihre Volumina im zeitgleich zu verlangern-
den Dreimonatstender um gut 40 Mrd €
reduziert hatten. In der Folge lag auch das
insgesamt ausstehende Tendervolumen
(ohne Berlcksichtigung absorbierender
Feinsteuerungsoperationen) in dieser Pe-
riode mit durchschnittlich 583 Mrd € nur
wenig Uber dem vergleichbaren Wert der
Vorperiode von 567 Mrd €. Da jedoch Uber-
dies der Liquiditatsbedarf aus autonomen
Faktoren im Periodendurchschnitt um rund
18 Mrd € sank, kam es zu einem spUrbaren
Anstieg der Uberschussliquiditat und damit

deutlich héheren Inanspruchnahmen der
Einlagefazilitat im Eurosystem. Sie stiegen
auf durchschnittlich 205 Mrd €, nach 169
Mrd € in der Vorperiode. Die komfortable-
ren Liquiditatsverhaltnisse wirkten sich auch
auf das Tagesgeld aus. Der recht stabile
EONIA wurde im Periodendurchschnitt bei
0,94% festgestellt und damit 56 Basis-
punkte unter dem Hauptrefinanzierungssatz
(Vorperiode: — 45 Basispunkte). Auch im be-
sicherten Tagesgeldhandel bei GC Pooling
(ECB Basket) der Eurex Repo waren in dieser
Periode niedrigere Satze zu verzeichnen; der
umsatzgewichtete Tagesgeldsatz lag bei
durchschnittlich 0,85% und somit knapp
zehn Basispunkte unter dem EONIA. Die
EONIA-Umsatze blieben in dieser Periode
mit durchschnittlich 33,3 Mrd € vergleichs-
weise niedrig (Vorperiode: 32,6 Mrd €),
wahrend sich die besicherten Tagesgeldum-
satze bei GC Pooling (ECB Basket) im Durch-
schnitt mit 13,7 Mrd € leicht ricklaufig zeig-
ten (Vorperiode: 15,2 Mrd €).

In der Reserveperiode November/Dezember
2011 stieg trotz komfortabler Liquiditats-
verhaltnisse die Nachfrage in den Haupt-
refinanzierungsgeschaften weiter und lag
im Periodendurchschnitt bei 238 Mrd €.
Das ausstehende Tendervolumen wuchs in
der Folge auf durchschnittlich 627 Mrd €,
und die Inanspruchnahmen der Einlagefazi-
litat stiegen im Periodendurchschnitt auf
254 Mrd €. EONIA vollzog die Leitzinssen-
kung (um 25 Basispunkte auf 1,25%) nicht
vollstandig nach und lag im Periodenschnitt
bei 0,74%, das heifst 51 Basispunkte unter
dem Leitzins. Gleichzeitig reduzierte sich
der Abstand von EONIA zum umsatz-
gewichteten besicherten Tagesgeldsatz
bei GC Pooling, der durchschnittlich bei
0,69% stand. Die zugrunde liegenden
Tagesgeldumsatze zeigten sich mit 31,4
Mrd € (EONIA) beziehungsweise 15,0 Mrd €
(GC Pooling) nur wenig verandert zur Vor-
periode.

Die Reserveperiode Dezember 2011/Januar
2012 mit dem neuen Hauptrefinanzierungs-
satz von 1% wurde von der Zuteilung des



ersten Dreijahrestenders gegen Ende De-
zember bestimmt, der gleichzeitig den ur-
sprunglich zu diesem Zeitpunkt geplanten
Einjahrestender ersetzte. Insgesamt wurden
dabei 489,2 Mrd € nachgefragt und zuge-
teilt, was dem hochsten Tendervolumen seit
Bestehen des Eurosystems entsprach. Mit
523 Bietern verteilte sich das Volumen auf
deutlich weniger Geschaftspartner als beim
allerersten, ahnlich grof3en Einjahrestender
Ende Juni 2009 (damals 1 121 Bieter). Ur-
sache fUr die hohe Nachfrage beim Drei-
jahrestender durften vor allem Refinanzie-
rungsunsicherheiten und Vorsichtstberle-
gungen gewesen sein, wobei die fur diese
Laufzeit attraktiven Konditionen (Zuteilung
zum durchschnittlichen Zinssatz der wah-
rend der Laufzeit dieses Geschafts durchge-
fuhrten Haupttender) auch eine Rolle ge-
spielt haben durften. Um den Kreditinstitu-
ten den Wechsel vom Haupttender zum
Dreijahrestender zu erleichtern, hatte das
Eurosystem in derselben Woche noch einen
eintagigen, liquiditatszufuhrenden Uberbru-
ckungstender angeboten. Der Netto-Liqui-
ditatseffekt aus der Zuteilung des Dreijah-
restenders war jedoch deutlich niedriger als
das eigentliche Zuteilungsvolumen. So hat-
ten zahlreiche Banken die Moglichkeit ge-
nutzt, ihre Volumina von insgesamt 45,7
Mrd € aus dem Einjahrestender Ende Sep-
tember in den Dreijahrestender zu Ubertra-
gen, und ihre Nachfrage im vorangegange-
nen Haupt- und regularen Dreimonatsten-
der deutlich reduziert, sodass das Eurosys-
tem in der Woche vor Weihnachten per
saldo nur zusatzlich rund 213 Mrd € zu-
teilte. In der Konsequenz stieg das ausste-
hende Tendervolumen kraftig an (auf 801
Mrd € im Periodenschnitt), und auch die
durchschnittlichen Inanspruchnahmen der
Einlagefazilitat im Eurosystem erhohten sich
stark auf 399 Mrd £, trotz eines auf durch-
schnittlich 258 Mrd € angestiegenen Liqui-
ditatsbedarfs aus autonomen Faktoren. Die
Tagesgeldsatze gaben nach der Zuteilung
des Dreijahrestenders spurbar nach, sodass
im Periodenschnitt EONIA auf 0,45% (55
Basispunkte unter Leitzins) und der umsatz-
gewichtete besicherte Tagesgeldsatz bei GC

Deutsche Bundesbank

Liquiditatsbestimmende Faktoren ™

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte
der Reserveerflllungsperioden zur Vorperiode

2011/2012

12. Okt. 9. Nowv. 14. Dez.

bis bis bis
Position 8. Nov. 13.Dez.  17.Jan.

I. Bereitstellung (+)
bzw. Absorption (-)
von Zentralbankgut-
haben durch Veran-
derungen der auto-
nomen Faktoren
. Banknotenumlauf
(Zunahme: -) - 6,5 - 80 - 143
. Einlagen offentl.
Haushalte beim
Eurosystem
(Zunahme: -) - 79 - 59 - 39
. Netto-Wahrungs-
reserven 2) +41,1 +10,0 + 61,8
4. Sonstige
Faktoren 2) - 77 + 51 =772

33,6

N

w

Insgesamt +19,0 + 1,2

1. Geldpolitische
Geschafte des
Eurosystems
. Offenmarkt-
geschafte
a) Hauptrefinan-
zierungs-
geschéfte + 31 +419 - 686
b) Langerfristige
Refinanzierungs-
geschéfte +13,5 + 19
) Sonstige
Geschafte - 0,6 + 59 + 80
. Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinan-
zierungsfazilitat + 1,3 + 16 + 16
b) Einlagefazilitat

N

(Zunahme: -) -359 -49,1 1456
Insgesamt -18,6 + 2,2 + 33,7
IIl. Veranderung der

Guthaben der Kredit-

institute (I. +11.) + 0,2 + 33 + 01
IV. Veranderung des

Mindestreservesolls

(Zunahme: -) - 0.1 - 16 + 07

1 Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der
Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15° im Statistischen
Teil dieses Berichts. 2 Einschl. liquiditdtsneutraler Bewer-
tungsanpassungen zum Quartalsende.

Deutsche Bundesbank

Pooling auf 0,35% (65 Basispunkte unter
Leitzins) sanken. Auch die zugrunde liegen-
den Umsatze gaben infolge der komfortab-
leren Liquiditatsausstattung, insbesondere
im besicherten Markt, auf 30,4 Mrd €
(EONIA) beziehungsweise 11,1 Mrd € (GC
Pooling) nach.
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Geldmarktzinsen
weiter gefallen,
Depo-Repo-
Spreads aus-
geweitet

Geldmarktzinsen im Euro-Raum
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1 Monatsdurchschnitte. 2 Nur am 8. Oktober 2008 2,75%.
3 Dreimonats-Euribor abziiglich Dreimonats-Eurepo. e Durch-
schnitt 1. bis 16. Februar 2012.
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14. September bis 11. Oktober auf durch-
schnittlich 0,45% in der Reserveperiode vom
14. Dezember bis 17. Januar gefallen. Der Ab-
stand von EONIA zum Einlagesatz hat sich da-
mit von 30 auf 20 Basispunkte eingeengt.

Der fur die Markte Uberraschende Zinsschritt im
November 2011 beendete den zuvor zu beob-
achtenden Aufwartstrend der langerfristigen
unbesicherten Geldmarktsatze. Allerdings folg-
ten die unbesicherten Satze den Leitzinssen-
kungen bis zum Jahresende nur unvollstandig,
vor allem in langeren Laufzeiten, was nicht zu-
letzt den anhaltenden Zweifeln an der Soliditat
der Banken untereinander geschuldet sein
durfte. Dagegen sanken die besicherten Geld-
marktsatze ab Anfang November recht kraftig
und erreichten im Dezember neue Tiefststande.
Die divergierende Reaktion der besicherten und
unbesicherten Satze auf die geldpolitischen
Malnahmen flhrte daher im Ergebnis zu einer
neuerlichen Ausweitung der Depo-Repo-
Spreads, die sich dann im Dezember auf ho-

hem Niveau verfestigten und erst nach der
Durchfuhrung des ersten Dreijahresgeschafts
deutlich nachgaben. So erreichte die Rendite-
differenz fUr dreimonatige Laufzeiten, die bis
Ende September auf knapp 100 Basispunkte
gestiegen war, im Dezember zeitweilig Werte
Uber 120 Basispunkte, ist aber seit Anfang des
Jahres wieder unter 100 Basispunkte gesunken.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Das Wachstum der Geldmenge M3 hat sich im
letzten Vierteljahr 2011 stark abgeschwacht. So
sank die saisonbereinigte und auf das Jahr
hochgerechnete Dreimonatsrate des breiten
Geldmengenaggregats M3, die Ende Septem-
ber noch 7% betragen hatte, im Schlussquartal
2011 auf —4%%. Der ausgepragte Rickgang
von M3 in den Herbstmonaten stellte zum
einen eine Gegenbewegung zu den unsicher-
heitsbedingten, sehr starken Zuflissen im
vorangegangenen Vierteljahr dar. So gingen
insbesondere die Repogeschafte der finanziel-
len Unternehmen, die im Vorquartal kraftig
ausgeweitet worden waren, in den Herbst-
monaten stark zurlick. Daneben flhrten aber
auch Portfolioumschichtungen in nichtmone-
tare Anlageformen sowie ein verstarkter
Verschuldungsabbau der Unternehmen und
Haushalte zu spirbaren Abflissen bei Sichtein-
lagen sowie kurzfristigen Termineinlagen. Die
Jahreswachstumsraten von M3 sowie der Buch-
kredite an den inlandischen Privatsektor verrin-
gerten sich aufgrund dieser Einflisse von knapp
3% beziehungsweise 2%2% im dritten Viertel-
jahr auf rund 1%% beziehungsweise 1% im
Schlussquartal 2011.

Der kraftige Rickgang von M3 im vierten Vier-
teljahr war vor allem auf AbflUsse bei markt-
fahigen Instrumenten (M3-M?2) sowie — in
geringerem Ausmals — bei kurzfristigen Termin-
und Spareinlagen (M2—-M1) zurlckzufUhren.
Der ausgepragte Abbau bei den marktfahigen
Instrumenten ging auf eine starke Abnahme
der Repogeschafte in den Monaten Oktober

Abschwdchung
der monetdren
Entwicklung

Starker Riick-
gang der Repo-
geschdfte



Offenmarktgeschafte des Eurosystems "

Tatsach- Abwei-
liche chung zur

Geschafts-  Laufzeit Zuteilung Benchmark
Valutatag ~ art ™ (Tage) (Mrd €) (Mrd €) 2)
12.10.11 HRG (MT) 7 204,9 160,4
12.10.11 S-LRG (MT) 28 59,1 -
12.10.11 FSO () 7 -163,0 -
19.10.11 HRG (MT) 7 201,2 307,2
19.10.11 FSO () 7 —165,0 =
26.10.11 HRG (MT) 6 197,4 265,4
26.10.11 FSO () 6 -169,5 =
27.10.11 LRG (MT) 91 44,6 =
27.10.11 S-LRG (MT) 371 56,9 =
01.11.11 HRG (MT) 8 182,8 306,8
01.11.11 FSO (-) 8 -173,5 =
08.11.11 FSO (=) 1 —284,0 =
09.11.11 HRG (MT) 7 194,8 165,3
09.11.11 S-LRG (MT) 35 55,5 -
09.11.11 FSO () 7 -183,0 -
16.11.11 HRG (MT) 7 230,3 365,8
16.11.11 FSO () 7 -187,0 =
23.11.11 HRG (MT) 7 247,2 390,2
23.11.11 FSO (-) 7 —194,5 =
30.11.11 HRG (MT) 7 265,5 394,5
30.11.11 FSO (=) 7 —194,2 =
01.12.11 LRG (MT) 91 38,6 =
07.12.11 HRG (MT) 7 252,1 382,6
07.12.11 FSO (=) 7 -207,0 =
13.12.11 FSO () 1 —258,0 -
14.12.11 HRG (MT) 7 291,6 253,6
14.12.11 S-LRG (MT) 35 41,2 =
14.12.11 FSO () 7 —207,5 -
21.12.11 FSO (+) 1 141,9 =
21.12.11 HRG (MT) 7 169,0 146,5
21.12.11 FSO (-) 7 -211,0 =
22.12.11 LRG (MT) 98 29,7 =
22.12.11 S-LRG (MT) 1134 489,2 =
28.12.11 FSO (=) 7 -211,0 -
28.12.11 HRG (MT) 7 144,8 637,8
04.01.12 FSO () 7 -211,5 =
04.01.12 HRG (MT) 7 130,6 635,6
11.01.12 FSO () 7 -213,0 =
11.01.12 HRG (MT) 7 110,9 552,9

Deutsche Bundesbank

Marginaler

Satz/ Repartie- Gewich-

Festsatz rungssatz  teter Satz ~ Cover Anzahl

in % in % in % Ratio 3) Bieter
1,50 100,00 = 1,00 166
1,50 100,00 = 1,00 39
0,98 77,97 0,95 1,48 108
1,50 100,00 = 1,00 164
0,91 22,77 0,89 1,60 108
1,50 100,00 = 1,00 152
0,87 99,66 0,85 1,37 87

4 1,17 100,00 = 1,00 91

4 100,00 = 1,00 181
1,50 100,00 = 1,00 143
0,87 65,12 0,83 1,14 71
1,30 100,00 1,27 1,00 165
1,25 100,00 = 1,00 150
1,25 100,00 = 1,00 47
0,69 92,48 0,64 1,17 99
1,25 100,00 = 1,00 161
0,65 38,50 0,61 1,39 100
1,25 100,00 = 1,00 178
0,63 91,98 0,60 1,20 88
1,25 100,00 = 1,00 192
1,25 100,00 0,62 1,00 85

4 100,00 = 1,00 108
1,25 100,00 = 1,00 197
1,00 79,68 0,65 1,19 113
1,05 100,00 1,03 1,01 137
1,00 100,00 = 1,00 197
1,00 100,00 = 1,00 42
0,80 1,01 0,49 1,16 110
1,00 100,00 = 1,00 73
1,00 100,00 = 1,00 146
0,75 73,34 0,53 1,22 106

4 100,00 = 1,00 72

4 100,00 = 1,00 523
0,89 63,12 0,56 1,25 95
1,00 100,00 = 1,00 171
0,44 48,10 0,36 1,59 134
1,00 100,00 = 1,00 138
0,34 54,11 0,32 1,77 131
1,00 100,00 = 1,00 131

* FUr die Geschafte des Eurosystems vom 13.07.2011 bis 11.10.2011 siehe: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, November 2011,
S. 30. 1 HRG: Hauptrefinanzierungsgeschaft, LRG: Langerfristiges Refinanzierungsgeschaft, S-LRG: Sonder-Langerfristiges Refinanzie-
rungsgeschaft, FSO: Feinsteuerungsoperation (+: Liquiditat bereitstellend, —: Liquiditat absorbierend), MT: Mengentender. 2 Berechnung
gemal Veroffentlichung nach Zuteilung des HRG. 3 Verhaltnis des Volumens der Gesamtgebote zum Zuteilungsvolumen. 4 Der Zinssatz
entspricht dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz bzw. Hauptrefinanzierungssatz der wahrend der Laufzeit dieses Geschafts durch-
geflihrten HRGe (ggf. in der Tabelle auf zwei Nachkommastellen gerundet).

Deutsche Bundesbank

bis Dezember zurlick, nachdem diese im Vor-
quartal noch kraftig zum Wachstum von M3
beigetragen hatten. Ursachlich fur diese Ent-
wicklung war vor allem der Rickgang besicher-
ter Geldmarktgeschafte Uber zentrale Gegen-
parteien. Dieser stellt vermutlich eine Reaktion
auf die langfristigen Refinanzierungsgeschafte
des Eurosystems im vierten Quartal und die da-
mit verbundene grof3zligige Liquiditatsbereit-
stellung dar. Obwohl sich die Zuflisse in Geld-
marktfondsanteile und die in (M3—M?2) enthal-
tenen Bankschuldverschreibungen im vierten
Quartal weiter verstarkten, fihrte der Einbruch
bei den Repogeschaften zu einem deutlichen
Rlickgang der saisonbereinigten und auf das

Jahr gerechneten Wachstumsrate von
(M3—-M?2) auf —21%2% von (revidierten) 27%
im Vorquartal.

Bei den in (M2—MT1) enthaltenen kurzfristigen
Termineinlagen, die in den ersten drei Quarta-
len noch merkliche ZuflUsse verzeichneten, war
im vierten Quartal ebenfalls ein spurbarer Ab-
bau zu beobachten. Da zudem der Aufbau der
kurzfristigen Spareinlagen zum Stillstand kam,
sank die saisonbereinigte und annualisierte
Dreimonatsrate der kirzerfristigen Bankeinla-
gen (M2-M1) auf knapp —3%:%. Daneben
kam es auch bei der hoch liquiden Geldmenge
M1, die im dritten Vierteljahr noch deutlich
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Kurzfristige
Termineinlagen
ebenfalls splir-
bar abgebaut
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Deutlicher Ab-
bau der Netto-
Auslandsposition

Monetare Entwicklung in der EWU"

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2011
Geldmenge im Bilanzzusammenhang 3.Vj. 4.Vj.
Geldmenge M3 (=1+2-3-4-5) 1643 -111,3
davon Komponenten:
Bargeld und taglich fallige Einlagen
(M1) 57,0 - 63
Ubrige kurzerfristige Bankeinlagen
(M2-M1) 356 - 32,7
Marktféhige Finanzinstrumente
(M3-M2) 71,7 - 722
Bilanzgegenposten
1. Kredite an Nicht-MFls im
Euro-Wahrungsgebiet 118,4 87,8
davon:
Kredite an 6ffentliche Haushalte 62,6 119,7
Kredite an private Nicht-MFls im
Euro-Wahrungsgebiet 1 55,8 — 319
2. Nettoforderungen gegenuber
Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets 23,8 - 77,6
3. Einlagen von Zentralstaaten -35,6 39,3
4. Langerfristige finanzielle Verbindlich-
keiten gegenUber anderen Nicht-MFls
im Euro-Wahrungsgebiet 69,2 - 11,0
5. Andere Gegenposten von M3
(als Restgrole gerechnet) 55,7 — 93,2

* Statistisch bedingte Verdnderungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt
um Kreditverkaufe und -verbriefungen.
Deutsche Bundesbank

gewachsen war, zu einem leichten Ruckgang,
getrieben durch den Abbau taglich falliger Ein-
lagen.

Unter den Gegenposten von M3 ging der
starkste negative Einfluss auf die monetare Ent-
wicklung vom Ruckgang der Netto-Auslands-
position des Bankensektors gegenutber Ge-
bietsfremden aus. Getrieben wurde diese Ent-
wicklung durch einen kraftigen Abbau der Aus-
landsforderungen, der nur teilweise durch den
gleichzeitigen Ruckgang der Auslandsverbind-
lichkeiten kompensiert wurde. In der Verringe-
rung der Auslandsforderungen spiegelt sich die
seit einiger Zeit von Banken im Euro-Raum be-
triebene RUckfuhrung von Mitteln aus dem
Ausland wider. Dagegen reflektiert die Ab-
nahme der Auslandsverbindlichkeiten den Ab-
zug von Mitteln, welche den Banken zuvor von
Gebietsfremden zur Verfligung gestellt worden
waren.

Eine dampfende Wirkung auf die monetare
Entwicklung ging ferner von der schwachen
Kreditvergabe an den inlandischen Privatsektor
aus. lhre annualisierte und saisonbereinigte
Dreimonatsrate (bereinigt um Kreditverkaufe
und -verbriefungen), die im Vorquartal noch
2% betragen hatte, erreichte Ende Dezem-
ber mit — 1% den niedrigsten Wert seit Sommer
2009. Der Abbau konzentrierte sich auf den
Unternehmenssektor, und hier insbesondere
auf die Buchkredite an nichtfinanzielle Unter-
nehmen. Deren saisonbereinigte und auf das
Jahr hochgerechnete Dreimonatsrate riickte in
den Monaten Oktober bis Dezember mit knapp
—3% deutlich in den negativen Bereich, nach-
dem sie in den vorangegangenen drei Quarta-
len noch bei rund 2%2% gelegen hatte. Die im
Berichtsquartal gemeldeten kraftigen Abfllsse
bei den nichtfinanziellen Unternehmen betra-
fen alle Laufzeiten, mafRgeblich jedoch den
kurz- und mittelfristigen Bereich. Allerdings re-
flektiert der ausgepragte Riickgang der kurzfris-
tigen Kredite im Dezember zumindest teilweise
die erhdéhten Tilgungsaktivitaten der Unterneh-
men zum Jahresende, sodass im Januar mit
einer Gegenbewegung zu rechnen ist. Aber
auch langfristige Ausleihungen verzeichneten
erstmals seit 1999 einen erkennbaren viertel-
jahrlichen Ruckgang. Insgesamt ist zu bertck-
sichtigen, dass hinter den Angaben zu den
Ausleihungen an nichtfinanzielle Unternehmen
flr den gesamten Euro-Raum eine sehr hetero-
gene Entwicklung in den verschiedenen Mit-
gliedslandern steht.

Ferner wurden im Berichtsquartal auch die
Buchkredite an finanzielle Unternehmen spur-
bar zurlckgefuhrt. Bei einem Grofsteil dieser
Kredite handelt es sich aber letztlich um die
Gegenpositionen der in (M3—-M2) enthalte-
nen, von hoher Volatilitat gepragten indirekten
Interbankengeschafte (Reverse-Repos). Eine
eingeschrankte Kreditvergabe an diesen Sektor
stellt daher fur sich genommen keinen klas-
sischen Mittelentzug fir den privaten Nicht-
bankensektor dar.

Schwache
Kreditvergabe
an den privaten
Sektor, ins-
besondere an
nichtfinanzielle
Unternehmen

Buchkredite an
finanzielle
Unternehmen
ebenfalls rick-

laufig



Kredite an
private Haus-
halte dagegen
weiter auf-
gebaut

Starke Zunahme
der Wertpapier-
kredite an
Offentliche
Haushalte

Geldkapital-
bildung negativ

Dagegen wurde die (um Kreditverkdufe und
-verbriefungen bereinigte) Buchkreditvergabe
an private Haushalte im Schlussquartal 2011
leicht ausgeweitet. Getrieben insbesondere
durch die quantitativ bedeutsamen Wohnungs-
baukredite lag deren saisonbereinigte und auf
das Jahr hochgerechnete Dreimonatsrate bei
rund 1%, nachdem sie im vorangegangenen
Vierteljahr knapp 1%2% betragen hatte.

GestUtzt wurde das Geldmengenwachstum fer-
ner durch die starke Zunahme der Kredite an
offentliche Haushalte, die bereits im Vorquartal
deutlich ausgeweitet worden waren. Ursache
daflr waren zum einen Wertpapierkaufe von
Notenbanken des Eurosystems, zum anderen
blieb der in den vergangenen Jahren zum Jah-
resende fir die Monetaren Finanzinstitute
(ohne ESZB) haufig zu beobachtende Abbau
der Wertpapierkredite an die 6ffentliche Hand
aus. Dies fuhrte dazu, dass die saisonbereinigte
und annualisierte Dreimonatsrate der Kredite
an oOffentliche Haushalte, die Ende September
bei 8,5% gelegen hatte, sich im Herbstquartal
annahernd verdoppelte. Der positive Beitrag
der Kredite an offentliche Haushalte zur Ent-
wicklung von M3 wurde durch die im vierten
Quartal hoher dotierten Einlagen der Zentral-
regierungen nur teilweise kompensiert.

Expansiv auf die M3-Entwicklung wirkte im
vierten Quartal zudem die seit Langem erstmals
wieder ricklaufige Geldkapitalbildung. Hier
standen einer weiterhin deutlichen Kapital- und
Rlcklagenbildung sowie einem leichten An-
stieg der langfristigen Termineinlagen ein er-
kennbarer Abfluss bei langfristigen Spareinla-
gen und vor allem ein kraftiger Rickgang bei
Bankschuldverschreibungen mit einer Laufzeit
von Uber zwei Jahren gegenUber. Die Halfte
des Ruckgangs der langfristigen Bankschuldver-
schreibungen wurde dabei durch den vor allem
im Dezember beobachteten Zuwachs bei den
kurzfristigen in (M3—M?2) enthaltenen Bank-
schuldverschreibungen kompensiert. Diese teil-
weise Substitution ist vermutlich eine Folge des
dreijahrigen Refinanzierungsgeschafts des
Eurosystems, welches das mit diesen kurzer-
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Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euro-Raum
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balancierten
Inflationsrisiken

Entwicklung der Kredite und Einlagen
der Monetaren Finanzinstitute (MFIs)
in Deutschland”

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2011
Position 3.Vj. 4. V.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFis 1)
taglich fallig 26,9 13,2
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 26,9 -7.1
Uber 2 Jahre - 23 -2.8
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten - 07 -0,2
Uber 3 Monate 0,2 -41
Kredite
Kredite an inldndische &ffentliche
Haushalte
Buchkredite -10,3 -74
Wertpapierkredite - 1,8 -43
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 23,7 20,5
darunter: an private Haushalte2) 3,0 1,7
an nichtfinanzielle
Unternehmen 3) 4,2 -3,2
Wertpapierkredite - 53 -78

* Zu den MFIs zéhlen hier neben den Banken (einschl. Bauspar-
kassen, ohne Bundesbank) auch die Geldmarktfonds. Quartals-
endstande, statistisch bedingte Veranderungen ausgeschaltet.
1 Unternehmen, Privatpersonen und 6ffentliche Haushalte ohne
den Bund. 2 Und Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 Nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaf-
ten.
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fristigen Anlagen verbundene Risiko aus Sicht
der Anleger vermindert haben durfte. Insge-
samt deutet die negative Entwicklung des
Geldkapitals darauf hin, dass die Abfllsse aus
M3 zum Teil auch Portfolioumschichtungen hin
zu anderen nichtmonetdren Aktiva zuzuschrei-
ben sein dUrften.

Inflationsprognosen auf Basis verschiedener
monetarer Indikatoren (Geldmengenaggrate,
kurzfristige Einlagen, Buchkredite) signalisieren
derzeit fUr die nachsten drei Jahre im Mittel ba-
lancierte Risiken fUr die Preisstabilitat. Die mit
diesen Prognosen verbundene Unsicherheit
bleibt jedoch weiterhin hoch.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Ahnlich der monetaren Entwicklung im Euro-
Wahrungsgebiet verlor auch das Einlagenge-

schaft deutscher Banken im Jahresendquartal
2011 an Schwung. Es stagnierte mit einer sai-
sonbereinigten und annualisierten Dreimonats-
rate von 0%, nachdem es in den vorangegan-
genen drei Quartalen des Jahres eine kraftige
Ausweitung erfahren hatte. Ausschlaggebend
fur die Verlangsamung des bis dahin anhalten-
den Wachstums waren Ruckgange sowohl bei
Termin- als auch langfristigen Spareinlagen.
Aufgewogen wurde der Abbau dieser Einlagen
durch einen spurbaren Anstieg der Sichteinla-
gen, deren Verzinsung im vierten Quartal 2011
im Gegensatz zu anderen kurzerfristigen Anla-
geformen nicht an Attraktivitat verlor. Neben
dieser Portfolioumschichtung durfte eine wei-
tere Ursache des stagnierenden Wachstums
der Einlagen ein Jahresendeffekt gewesen sein,
der sich schon in den letzten beiden Jahren je-
weils im Dezember in einer verstarkten Tilgung
von Krediten an nichtfinanzielle Unternehmen
mit kurzer Laufzeit niederschlug und mit riick-
laufigen kurzfristigen Termineinlagen einher-

ging.

Der schon in den Vorquartalen beobachtete
Rickgang der langerfristigen Einlagen inlan-
discher Kunden bei Kreditinstituten in Deutsch-
land setzte sich im vierten Vierteljahr deutlich
fort. Neben der anhaltend ricklaufigen Ent-
wicklung bei langerfristigen Termineinlagen
gingen auch Spareinlagen mit einer vereinbar-
ten Kundigungsfrist von Uber drei Monaten
deutlich zurtick. Wahrend der Rickgang der
langfristigen Spareinlagen mehrheitlich auf pri-
vate Haushalte zuruckzufuhren war, wurde der
Abbau der Termineinlagen von Versicherungs-
unternehmen und nichtfinanziellen Unterneh-
men bestimmt.

Auch die Kredite deutscher Banken an inlan-
dische Nichtbanken setzten das leichte Wachs-
tum des Vorquartals im letzten Vierteljahr 2011
nicht fort. lhre saisonbereinigte und auf das
Jahr gerechnete Dreimonatsrate lag bei etwa
0%. Zwar wuchsen die Ausleihungen an den
inlandischen privaten Sektor weiterhin, doch
war der Rickgang der Kredite an &ffentliche
Haushalte annahernd gleich stark. Wie schon

Stagnation des
Einlagen-
geschdfts

Abbau Idnger-
fristiger Ein-
lagenformen
setzt sich weiter
fort

Ausleihungen
der Banken an
inldndische
Nichtbanken
nur schwach
gestiegen
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Riickgang
Ubriger Buch-
kredite an
private Haus-
halte

im Vorquartal waren es hauptsachlich die Buch-
kredite an finanzielle Unternehmen, die den
grofsten Teil zum Anstieg der Kredite an den
inlandischen Privatsektor beisteuerten. lhre Zu-
nahme war auf die Ausweitung von besicher-
ten Interbankengeschaften Uber eine zentrale
Gegenpartei im Oktober zurlickzufihren. Hin-
ter solchen Krediten steht jedoch keine erhohte
Mittelbereitstellung fir den privaten Nichtban-
kensektor.

Im Gegensatz zur Kreditvergabe im gesamten
Euro-Wahrungsgebiet waren im inlandischen
privaten Sektor nur die Ausleihungen an nicht-
finanzielle Unternehmen rucklaufig. So lag ihre
saisonbereinigte und annualisierte Dreimonats-
rate zum Ende des Berichtsquartals bei —1%2%.
Mafsgeblich bestimmt wurde dieser Riickgang
von einem im Dezember stark ausgepragten
Abbau der Buchkredite mit kurzer Laufzeit. Ins-
besondere bei Grofbanken kam es am Jahres-
ende zu einem Ruckgang der (kurzfristigen)
Ausleihungen an nichtfinanzielle Unternehmen.
Die langerfristigen Laufzeitensegmente ver-
zeichneten hingegen weiterhin Zuwachse.

Neben den Buchkrediten an finanzielle Unter-
nehmen weiteten deutsche Banken im Be-
richtsquartal auch ihre Buchkreditvergabe an
inlandische private Haushalte erkennbar aus.
Allerdings wuchsen die Buchkredite deutscher
Banken an private Haushalte in Deutschland im
Berichtsquartal mit einer Rate (saisonbereinigt
und annualisiert) von %2% etwas weniger stark
als im Vorquartal. Wie schon zuvor trugen Ge-
nossenschaftsbanken und Sparkassen am meis-
ten zu dieser Ausweitung bei. Der Anstieg der
Verschuldung der privaten Haushalte vollzog
sich jedoch im Jahresendquartal fast ausschliefs-
lich Uber einen neuerlichen Zuwachs der Woh-
nungsbaukredite, deren Wachstum im Ver-
gleich zum Vorquartal allerdings mit knapp
1%2% etwas starker ausfiel. Die Ubrigen Kredite
an private Haushalte nahmen hingegen leicht
ab.

Den Angaben der an der Januarumfrage zum
Kreditgeschaft (Bank Lending Survey) teilneh-
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Buchkredite deutscher Banken nach
ausgewahlten Sektoren

saisonbereinigt, Quartalsendstande
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menden Banken zufolge blieben im Schluss-
quartal 2011 in Deutschland die Kreditstan-
dards sowohl im Firmenkundengeschaft als
auch im Geschaft mit privaten Haushalten weit-
gehend unverandert, allerdings kam es Uber die
erfragten Geschaftszweige hinweg zu einer un-
einheitlichen Entwicklung der Margen: Sie wur-
den bei den Unternehmenskrediten sowohl fur
durchschnittliche als auch fur risikoreichere
Kreditnehmer deutlich ausgeweitet, bei Auslei-
hungen fur Konsumzwecke an private Haus-
halte nicht angepasst und im Bereich des priva-
ten Wohnungsbaus deutlich eingeengt.” Fur
das erste Vierteljahr 2012 beabsichtigen die
teilnehmenden Institute ihre Kreditrichtlinien
weitgehend unverandert zu belassen, mit Aus-
nahme leichter Verscharfungen bei Ausleihun-
gen an Unternehmen.

1 Die aggregierten Umfrageergebnisse fiir Deutschland fin-
den sich im Einzelnen unter http://www.bundesbank.de/
volkswirtschaft/vo_veroeffentlichungen.php.
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im Zuge der
Finanz- und
Staatsschulden-
krise im Euro-
Raum stdrker als
in Deutschland

Gleichzeitig verzeichneten die befragten Ban-
ken im vierten Quartal 2011 einen insgesamt
spurbaren Anstieg der Mittelnachfrage, der vor
allem bei Wohnungsbaukrediten sowie bei
langfristigen Krediten im Unternehmensbereich
kraftig ausfiel.

Im Gegensatz zu Deutschland war die Entwick-
lung der Kreditangebotsbedingungen im Euro-
Raum im vierten Quartal bei verringerter Hete-
rogenitat von einer deutlichen Verscharfung
gepragt, die insbesondere im Unternehmens-
kreditgeschaft und im Bereich der privaten Bau-
finanzierung kraftig ausfiel. Des Weiteren nahm
die Nachfrage vor allem seitens der privaten
Haushalte stark ab.

Die BLS-Umfrage umfasste zwei Zusatzfragen
zu den Auswirkungen der Finanz- und Staats-
schuldenkrise auf die Refinanzierungsbedin-
gungen und Kreditrichtlinien der Banken. Die
befragten deutschen Banken schatzten ihre Re-
finanzierungssituation an den Geld- und Kapi-
talmarkten nur leicht verschlechtert ein. Laut
ihren Angaben waren hierflr insbesondere er-
schwerte Bedingungen bei der Emission von
mittel- bis langfristigen Schuldverschreibungen
verantwortlich. Im Euro-Raum berichteten die
Banken hingegen erneut von einer insgesamt
spurbaren Verschlechterung ihrer Refinanzie-
rungsbedingungen, und hier vor allem im grof(3-
volumigen Bereich.

Des Weiteren gaben die deutschen Banken an,
dass die Spannungen an den europaischen An-
leihemarkten fUr sich genommen zu einer leich-
ten Verscharfung der Standards im Firmenkun-
dengeschaft gefuhrt hatten, wahrend sie keine
Auswirkungen auf die Richtlinien im Privatkun-
dengeschaft sahen. Hingegen verzeichneten
die Banken im Euro-Raum einen restriktiven
Einfluss der Finanz- und Staatsschuldenkrise auf
die Kreditvergaberichtlinien in allen erfragten
Geschaftsbereichen.

Daneben gab es zwei weitere Zusatzfragen zu
den Auswirkungen der hoheren Eigenkapital-
anforderungen an Banken auf die Kreditver-

gabe.? Im Vergleich zur europaischen Stich-
probe fielen die im zweiten Halbjahr 2011 in
Vorbereitung auf die strengere Regulierung
durchgefuhrten MafSnahmen der befragten
deutschen Banken dem Umfang nach geringer
aus. So gaben die teilnehmenden deutschen
Institute an, ihre regulatorische Eigenkapital-
quote vor allem durch einbehaltene Gewinne
und den Abbau von risikoreicheren Krediten er-
hoht zu haben, wahrend die befragten euro-
pdischen Institute ihre Eigenkapitalbasis auch
verstarkt Uber die Begebung von Anteilschei-
nen und die Verringerung von durchschnittlich
riskanten Krediten verbesserten. In der ersten
Jahreshalfte 2012 planen die deutschen Umfra-
geteilnehmer, die im zweiten Halbjahr 2011
durchgeflhrten Mafdnahmen verstarkt fortset-
zen zu wollen. Zudem beabsichtigen sie, in die-
sem Zeitraum die Einschrankungen bei der Mit-
telvergabe auch auf Kreditnehmer durch-
schnittlicher Bonitat auszuweiten. Hingegen
gehen die europaischen Interviewpartner von
einer geringeren Kreditvergabe vor allem an ris-
kante Bonitaten bei gleichzeitig vermindertem
Emissionsvolumen bei Anteilscheinen aus.

Daneben sahen die befragten deutschen Ban-
ken keine Auswirkungen der zukunftig strenge-
ren Eigenkapitalvorschriften auf die Kreditricht-
linien in den erfragten Geschaftsbereichen im
abgelaufenen Halbjahr. In der ersten Jahres-
halfte 2012 beabsichtigen sie jedoch, die Stan-
dards im Unternehmensgeschaft im Zuge der
Regulierung leicht zu verscharfen. Anders als
die befragten deutschen Institute gaben die
europaischen Banken an, ihre Standards im Fir-
menkundengeschaft insbesondere gegenuber
grofRen Unternehmen aufgrund der scharferen
Eigenkapitalanforderungen bereits im zweiten
Halbjahr 2011 restriktiv angepasst zu haben.
Zudem planen sie auch in der ersten Jahres-

2 Strengere Anforderungen an das regulatorische Eigen-
kapital der Banken ergeben sich im Rahmen des neuen Re-
gelwerks Basellll, aus den fir grof3e, international tatige
Kreditinstitute geltenden Vorschriften der Europaischen
Bankenaufsichtsbehorde sowie aus sonstigen spezifischen
nationalen Bestimmungen, die kirzlich verabschiedet wur-
den oder in naher Zukunft verabschiedet werden.
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geprdgt
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Bankkonditionen in Deutschland
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Konditionen fur
langfristige
Bankkredite
riickldaufig

halfte 2012, weitere restriktive Anderungen in
diesem Geschaftsfeld vorzunehmen.

Im Schlussquartal 2011 waren die Bankkredit-
zinsen Uber alle gemeldeten Geschaftszweige
hinweg erneut rucklaufig. So lagen die Zinsen
fur langfristige Unternehmenskredite unabhan-
gig von der Hohe des Kredits bei 3,6% und so-
mit flr grofsvolumige (bzw. kleinvolumige) Aus-
leihungen knapp zehn (bzw. knapp 30) Basis-
punkte unter dem Wert des Vorquartals. Auch
die Konditionen flr Wohnungsbaukredite mit
einer Zinsbindung von mehr als funf Jahren
sanken noch einmal um etwa 25 Basispunkte

auf durchschnittlich 3,5% und befanden sich
zum Jahresende auf dem niedrigsten Niveau
seit Einflhrung der Statistik im Jahr 2003. Dem
saisonalen Muster der letzten Jahre entspre-
chend gaben die Konditionen fir Konsumen-
tenkredite Uber alle Zinsbindungsfristen hinweg
kraftig nach und lagen zum Jahresende flr
Ausleihungen von mehr als finf Jahren bei
7,6%. Insgesamt Ubertrafen die Rlickgange da-
mit die Entwicklungen an den Kapitalmarkten.
Dies durfte auf die typischerweise etwas ver-
zégerte Zinsweitergabe der Banken und die
sehr kraftigen Rickgange der Kapitalmarktzin-
sen im Vorquartal zurlckzuflhren sein.



Tendenzen an
den Finanz-
mdrkten

Euro verliert seit
Anfang Oktober
per saldo
gegentiber US-
Dollar an Wert

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

In den Herbst- und Wintermonaten strahlte die
Staatsschuldenkrise einiger EWU-Lander zu-
nehmend auch auf den Kern der Wahrungs-
union aus. Erstmals haben Ratingagenturen
auch die Kreditwurdigkeit bislang erstklassiger
Schuldner, wie Osterreich und Frankreich,
herabgestuft. Zudem bestimmten unterschied-
liche Konjunkturerwartungen das Geschehen
an den Finanzmarkten. Zuletzt hat sich die
Einschatzung der konjunkturellen Aussichten
leicht aufgehellt; zugleich ist die Risikoscheu
unter den Marktteilnehmern etwas abgeklun-
gen. Zu dieser Entwicklung haben zum einen
die Gipfelbeschllsse der Staats- und Regie-
rungschefs der EU sowie die Ankindigungen
der neuen italienischen und spanischen Regie-
rungen, Konsolidierungs- und Reformmaf3nah-
men zu ergreifen, beigetragen. Stltzend wirk-
ten auch die geldpolitischen Beschlisse des
EZB-Rats und die Ankindigung der Fed, die
malfgeblichen geldpolitischen Zinsen bis 2014
auf niedrigem Niveau zu halten. Nach einem
Auf und Ab im vierten Quartal 2011 kam es vor
allem seit Jahresbeginn zu erheblichen Kurs-
gewinnen an den Aktienmarkten, wahrend
sich die Renditen von Bundesanleihen und US-
Treasuries in dem Spannungsfeld zwischen
,Safe haven”-Flussen und wechselnden Kon-
junktureinschatzungen
engen Bandern bewegten. An den Devisen-

in vergleichsweise

markten stand der Euro Uber weite Strecken
des Berichtszeitraums unter Druck.

B Wechselkurse

Im Blickfeld der Devisenmarkte stand in den
vergangenen Monaten einmal mehr der Euro-
Dollar-Kurs. Seit Ende Oktober 2011, als der
Euro noch zu einem Kurs von Uber 1,40 US-S
notierte, verlor die Gemeinschaftswahrung
merklich an Wert. Den Euro belastete zunachst
vor allem ein Vertrauensverlust der Anleger, der

Deutsche Bundesbank

ausgehend von Griechenland auf weitere Staa-
ten des Euro-Raums Ubergriff. So stiegen bei-
spielsweise die Risikoaufschlage fur Staatsanlei-
hen Italiens und Spaniens zeitweise deutlich an;
daneben versahen die grofsen Ratingagenturen
die Bonitat verschiedener Lander des Euro-
Raums mit einem negativen Ausblick oder stuf-
ten sie herab.

Von Dezember bis Mitte Januar setzte die
unterschiedliche Entwicklung der konjunkturel-
len Perspektiven diesseits und jenseits des
Atlantiks den Euro zusatzlich unter Druck. Wah-
rend die Wachstumsaussichten fir den Euro-
Raum auch vor dem Hintergrund der notwen-
digen KonsolidierungsmafSnahmen verhaltener
eingeschatzt wurden, Uberraschten die Nach-
richten insbesondere vom amerikanischen
Arbeitsmarkt positiv. Zudem verringerte sich
vor allem am Geldmarkt der Zinsvorsprung des
Euro-Raums gegenliber den USA durch die
Zinssenkungen des Eurosystems. Nachdem im-
mer deutlicher wurde, dass sich auch Deutsch-
land der konjunkturellen Schwachephase nicht
wlrde entziehen kéonnen, und schliefSlich die
Bonitat franzosischer Staatsanleihen von einer
der grofBen Ratingagenturen herabgestuft wor-
den war, erreichte der Euro Mitte Januar einen
Kurs von 1,27 US-S.

Seither hat der Euro gegenuber dem US-Dollar
wieder etwas an Wert gewonnen. Dazu haben
unter anderem Verschiebungen der Zinsper-
spektiven beigetragen. So beschloss das Euro-
system, die Leitzinsen nicht weiter zu senken,
wahrend die US-amerikanische Zentralbank be-
kanntgab, den Leitzins voraussichtlich noch bis
zum Jahr 2014 nahe null belassen zu wollen.
Gleichzeitig profitierte der Euro von einer leich-
ten Entspannung an den Finanzmarkten und
zuletzt wieder glnstigeren Konjunkturnachrich-
ten aus dem gemeinsamen Wahrungsraum.
Zum Ende des Berichtszeitraums notierte er bei
1,30 US-S, was einem Kursverlust von 4% seit
Beginn des vierten Quartals 2011 entspricht.
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Neuberechnung der Gewichte fir die Indikatoren der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft

Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahig-
keit werden Ublicherweise als gewichteter
Durchschnitt der relativen Preis- beziehungs-
weise Kostenentwicklung eines Landes gegen-
Uber wichtigen Handelspartnern berechnet. Die
Bundesbank berechnet und verdffentlicht solche
Indikatoren regelmafSig fur Deutschland.” Die
Indikatoren entsprechen sowohl konzeptionell
als auch im Berechnungsverfahren den realen
effektiven Wechselkursen, die die Européische
Zentralbank flr den Euro publiziert.? Diesem
Verfahren zufolge bemisst sich das Gewicht, mit
dem ein Partnerland in den Indikator eingeht, an
den jeweiligen Handelsstromen der beteiligten
Lander. Den Anderungen in der Struktur der
Handelsbeziehungen im Zeitverlauf wird dadurch
Rechnung getragen, dass der Gewichtsberech-
nung alle drei Jahre eine aktuelle Matrix der Han-
delsverflechtungen zugrunde gelegt wird. Bisher
basierten alle Indikatorenwerte von 2004 an auf
den Handelsstromen in den Jahren 2004 bis
2006.? Die neu berechneten Indikatoren ver-
wenden nun im Unterschied dazu ab 2007 Ge-
wichte, die sich aus den Handelsverflechtungen
der Jahre 2007 bis 2009 ergeben.

Die Tabelle auf Seite 37 gibt die neu berechne-
ten Gewichte wieder, mithilfe derer der Indikator
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deut-
schen Wirtschaft gegenlber einem weiten Lan-
derkreis von 56 Handelspartnern ermittelt wird.
Die Gewichte fur Indikatoren gegentber kleine-
ren Landerkreisen errechnen sich durch Reskalie-
rung der Gewichte des weiten Landerkreises.®
Der Wandel in den Handelsbeziehungen
Deutschlands schlagt sich in merklichen Ge-
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wichtsverschiebungen nieder, was auch ein Ver-
gleich der Gewichte flr die Jahre 2004 bis 2006
mit denen fur den Zeitraum ab 2007 zeigt. So
hat sich das Gewicht Chinas wie auch in den
vorhergehenden Dreijahreszeitraumen weiter er-
hoht (auf nunmehr 8%2%). In ihrer relativen Be-
deutung fur die Indikatoren werden damit die
unmittelbaren und mittelbaren Handelsverflech-
tungen Deutschlands mit China nur noch knapp
von denen mit Frankreich (9%) Ubertroffen. Das
Gewicht Frankreichs ging dabei leicht zurlick, ein
Befund, der auch auf Italien, Spanien, Portugal
und Irland, nicht aber auf Griechenland zutrifft.®
Eine Gruppe von Landern, deren gemeinsame
relative Bedeutung fur den Indikator fast ebenso
kraftig zugenommen hat wie die Chinas, sind die
mittel- und osteuropaischen Staaten, die 2004
und 2007 der Europaischen Union beigetreten
sind. In Fortsetzung der Entwicklung aus den
vorhergehenden Jahren sind die Gewichte der
USA, des Vereinigten Konigreichs und Japans
hingegen teilweise spurbar zurlickgegangen.

Der vom Jahr 2007 an auf den neu berechneten
Gewichten basierende Indikator lasst erkennen,
dass sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft seither noch etwas
gunstiger entwickelt hat als es der bisher ver-
wendete Indikator anzeigte (vgl. das nebenste-
hende Schaubild). Der Indikator auf Basis von
Verbraucherpreisindizes gegentber dem weiten
Landerkreis von 56 Handelspartnern weist von
Dezember 2006 bis Januar 2012 eine Verbesse-
rung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit von
7%2% aus, wahrend sich nach der bisherigen
Berechnung 6%2% errechneten. Eine ahnliche
Verschiebung ergibt sich fur einen Indikator,
der gegenuber einem etwas engeren Kreis von
36 Landern berechnet wird (6%2% statt bisher
5v2%).

1 Vgl. z.B. Tabelle XI, 13, im Statistischen Teil des
Monatsberichts.

2 Das urspriingliche Berechnungsverfahren wird in
L. Buldorini, S. Makrydakis und C. Thimann (2002), The
effective exchange rates of the euro, ECB Occasional
Paper No. 2, beschrieben. Dieses Verfahren ist aller-
dings spater leicht modifiziert worden. Die Modifika-
tionen sind erldutert in: Deutsche Bundesbank, Mo-
natsbericht, Mai 2007, S. 33.

3 Die bisher verwendeten Gewichte werden aufge-
flhrt in: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, No-
vember 2010, S. 44f.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, Mai
2007, S. 33.

5 Das Gewicht Griechenlands blieb unverandert, ist
mit knapp 2% aber recht gering.



Wagungsschema des Indikators der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft gegenliber einem weiten Landerkreis von

56 Handelspartnern

in Promille

Landergruppe/Land

Enger Landerkreis
Belgien
Estland
Finnland
Frankreich
Griechenland
Irland
Italien
Luxemburg
Malta
Niederlande
Osterreich
Portugal
Slowakei
Slowenien
Spanien
Zypern
Danemark
Schweden
Vereinigtes Kénigreich
Norwegen
Schweiz
Japan
Kanada
USA

Zusatzlich einbezogene Lander des
mittleren Landerkreises

Bulgarien
Lettland
Litauen

Polen
Rumanien
Tschechische Republik
Ungarn

China
Hongkong, SVR
Korea, Republik
Singapur
Australien

Zusatzlich einbezogene Lander des
weiten Landerkreises

Island

Israel
Kroatien
Russland
Tlrkei
Algerien
Marokko
Stdafrika
Argentinien
Brasilien
Chile
Mexiko
Venezuela
Indien
Indonesien
Malaysia
Philippinen
Taiwan
Thailand
Neuseeland

Insgesamt

Bis 1997 1

776,7

54,1
0,5
10,7
109,1
4,7
10,0

15,4
22,5
82,1

43,1
61,0

8,1
94,0

121,6
1,2

1,0
18,6

4,0
16,9
11,0
26,7
11,2
16,2

4,6

13,6
6,7
0,7

1.000,0

1 Basis 1995 bis 1997. 2 Basis 2007 bis 2009.

1998 bis 2000

770,0

48,0
0,7
11
106,3
4,5
16,1

13,9
20,9
81,5

37,9
54,6
8,7
109,2

134,2
1,3

1.1
21,8

4,3
20,7
16,6
31,3
10,0
13,8

4,2

95,8

0,5
4,3
2,1

13,4
0,3
1.4
5,6
1,8

1,2
7,6
0,8
6,1

6,6
3.2
13,8
53
0,6

1000,0

2001 bis 2003

743,6

51,9
0,9
11,0
100,0
4,3
16,1

25,1

2004 bis 2006

708,0

56,1
1,0
10,9
92,8
4,4
12,6

13,3
20,4
70,6

34,9
39,2

83
89,3

191,2
2,1

1,6
27,0
7,0
25,7
19,4
66,3
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ab 2007 2)

675,0

55,9
1,0
10,4
88,5
4,4
11,0

13,3
19,5
60,2

35,2
34,4

7,6
77,9

219,1

2,4

1,9
33,4
8,7
30,0
18,6
86,7
8,7
17,5

4,0
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Kursverluste
auch gegenuber
dem Yen ...

Wechselkurs des Euro
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1 Kurs zu Beginn der Wahrungsunion am 4. Januar 1999.
2 Nach Berechnungen der EZB gegenuber den Wahrungen
von 20 Landern.
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Wie auch gegenuber dem US-Dollar hat sich
der Euro im Verhaltnis zum Yen von November
an abgewertet. Dies stand zum einen damit im
Zusammenhang, dass Anlagen in Yen nach wie
vor als vergleichsweise sicher eingestuft wur-
den, wahrend die Risiken in Teilen des Euro-
Raums aus Sicht der Investoren zunahmen. Da-
rUber hinaus verringerte sich auch die Zinsdiffe-
renz des Euro-Raums gegenuber Japan. Trotz
der geringen Nominalzinsen sind zudem die
Realzinsen Japans vergleichsweise hoch. Ob-
wohl die Abwertungsgeschwindigkeit ver-
gleichsweise moderat blieb, erreichte der Euro
Mitte Januar seinen tiefsten Stand zum Yen seit
September 2000. Danach gewann er aber wie-

der an Wert. Dazu trugen neben der erwahn-
ten Entspannung an den europdischen Finanz-
markten auch ungunstigere Konjunkturnach-
richten aus Japan bei. Zuletzt stand der Euro
bei einem Kurs von 102 Yen und damit 1%2%
niedriger als zu Beginn des letzten Vierteljahres
2011.

Auch gegenuber dem Pfund Sterling verzeich-
nete der Euro Kursverluste, insbesondere im
Dezember 2011. Zu jener Zeit belastete die
geldpolitische Lockerung im gemeinsamen
Wahrungsraum den Euro, wahrend die Bank
von England keine zusatzlichen geldpolitischen
Maf3nahmen ergriff. Zum Ende des Berichtszeit-
raums notierte der Euro bei einem Kurs von
0,83 Pfund Sterling, 4%2% schwacher als An-
fang Oktober 2011.

Im gewogenen Durchschnitt gegenlber den
Wahrungen wichtiger Handelspartner hat sich
der Euro seit Beginn des vierten Quartals 2011
um 3%% abgewertet. Besonders hohe Kurs-
verluste waren dabei vor allem im Verhaltnis zu
den Wahrungen einiger rohstoffexportierender
sowie asiatischer Lander zu verzeichnen, bei-
spielsweise zu denjenigen Australiens, Kana-
das, Singapurs und Sudkoreas, gegenuber
denen sich der Euro um 6% bis 12%2% ab-
schwachte. Die Abwertung verbesserte der
Tendenz nach die preisliche Wettbewerbsfahig-
keit von Anbietern aus dem gemeinsamen
Wahrungsraum.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Die Renditen zehnjahriger Staatsanleihen
Deutschlands und Japans sind im Verlauf der
letzten Monate unter Schwankungen noch ein-
mal leicht gesunken und lagen zuletzt unter
1,8% beziehungsweise 1%. In den USA rentier-
ten entsprechende Schuldtitel nahezu unveran-
dert bei leicht Uber 1,9%. Zeitweilig hatten di-
vergierende Konjunkturdaten zu einer deut-
lichen Ausweitung der Zinsdifferenz zwischen
den USA und Deutschland auf Uber 30 Basis-

... und dem
Pfund Sterling

Effektiver
Wechselkurs
des Euro

Internationale
Rentenmdirkte



Zinsstrukturkurve
nach unten
verschoben

punkte gefihrt. Umgekehrt trugen die Sorgen
der Marktteilnehmer, dass die zum Teil sehr
hohen Staatsschulden einiger Mitgliedslander
der Wahrungsunion méglicherweise nicht
nachhaltig eingedammt werden koénnten, vor-
ubergehend zu kraftig steigenden Renditen von
Bundesanleihen bei. Ende November setzte
aber eine Gegenbewegung ein, die durch meh-
rere Faktoren ausgeldst wurde. Zum einen stie-
Sen die Gipfelbeschlisse, die darauf abzielen,
die Instrumente flr eine Haushaltsdisziplinie-
rung zu scharfen, auf ein positives Echo. Zum
anderen zeigte das Bindel an aufSergewohn-
lichen geldpolitischen Mafnahmen des Euro-
systems und der Fed Wirkung. Nach dem Jah-
reswechsel begannen die Marktbeobachter,
verzogert zu den USA, auch die wirtschaftliche
Lage des Euro-Raums weniger pessimistisch
einzuschatzen. Die Stimmungsverbesserung
zeigte sich in einem deutlichen Rickgang (um
mehr als drei Prozentpunkte) der aus Options-
kontrakten auf den Euro-Bund Future abgelei-
teten impliziten Volatilitat, die ein Gradmesser
fur die Unsicherheit der Investoren ist. Mit et-
was uber 7% liegt das Niveau nun nicht mehr
deutlich oberhalb des Flinfjahresmittels. In den
USA bewegt sich der vergleichbare Options-
wert fur US-Treasuries mit 5,6% sogar in der
Nahe des Vorkrisenniveaus.

Die geldpolitischen Entscheidungen spiegeln
sich auch in der deutschen Zinsstrukturkurve.
So haben die Leitzinssenkung in der EWU so-
wie die langerfristigen Refinanzierungsmaoglich-
keiten in den Kapitalmarkt ausgestrahlt. Vor
allem der dreijahrige Laufzeitbereich, den das
im Dezember durchgeflhrte langerfristige Ten-
dergeschaft nun erstmals mit abdeckt, reagierte
deutlich, und zwar mit Renditertickgangen von
Uber 40 Basispunkten. Das Zinsgefalle zwischen
zehn- und dreijahrigen Anleihen erhohte sich
spurbar, obwohl die zehnjahrige Rendite von
niedrigem Niveau aus noch einmal um 13 Ba-
sispunkte gefallen ist. Darin zeigt sich die starke
Nachfrage nach Bundesanleihen, deren Rolle
als Benchmark im Euro-Raum sich im Berichts-
zeitraum nach der Welle der Herabstufungen
gefestigt hat.

Ratings ausgewahlter
europaischer Lander”

Aaa
Aal
Aa2
Aa3
Al
A2
A3
Baal
Baa2
Baa3
Ba1l
Ba2
Ba3
B1
B2
B3
Caa
Ca

ccc

=== Belgien
mmmm Griechenland
= |rland
= |talien
oo Frankreich und
Osterreich
===1 Portugal
mmm1 Spanien

Standard & Poor's

i ———

Fitch
——
|

2009 2010 2011 2012
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AAA
AA+
AA
AA-
A+

BBB+
BBB
BBB—
BB+

* Langfristiges Fremdwahrungsrating. In der Darstellung ent-
spricht ein negativer bzw. positiver Ausblick einem Drittel einer

Stufe.
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Rendite-
differenzen
in der EWU

Zinsstruktur am
deutschen Rentenmarkt”

%
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Restlaufzeit in Jahren
* Zinssatze fur (hypothetische) Null-Kupon-Anleihen (Svens-

son-Methode), basierend auf boérsennotierten Bundeswertpa-
pieren.
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Die Renditen innerhalb der EWU haben sich
seit Ende September 2011 dagegen weiter
aufgefachert. Mitte Februar lag der Zinsab-
stand zwischen langfristigen Staatsanleihen der
Ubrigen EWU-Lander und laufzeitgleichen Bun-
desanleihen mit 380 Basispunkten knapp
90 Basispunkte Uber dem Wert vom Ende des
dritten Quartals 2011; zeitweilig hatte der
Spread ein Rekordhoch von Uber 400 Basis-
punkten erreicht. In der Divergenz kommt
— neben Liquiditatsaspekten — vor allem die
unterschiedliche Kreditwurdigkeit staatlicher
Emittenten in der Einschatzung von Anlegern
zum Ausdruck. Durch die eingegangenen
potenziellen Verpflichtungen der Staaten im
Zuge der Rettungsmaf3nahmen wird zudem die
Bonitat der o6ffentlichen Garantiegeber infrage
gestellt. So haben Ratingagenturen die Einstu-
fung von neun der 17 Mitgliedslander der EWU
im Berichtszeitraum um mindestens eine Boni-
tatsstufe herabgesetzt. Davon betroffen waren
auch bislang erstrangige Schuldner wie Frank-
reich und Osterreich. Mit Blick auf Griechen-
land beunruhigte die Marktteilnehmer, dass
wesentliche Ziele des vereinbarten Konsolidie-
rungsprogramms verfehlt zu werden drohten.
Zudem erwiesen sich die Verhandlungen mit
privaten Glaubigern Uber einen Forderungsver-
zicht als zah. Dabei lastet auf den Markten,
dass mit einem Scheitern der Gesprache und
ohne neues Reformprogramm die Vorausset-

zungen dafur fehlen, das erforderlich gewor-
dene zweite Rettungspaket zu beschlief3en.
Auch die Renditen portugiesischer Staatsanlei-
hen zogen zeitweilig auf Uber 16% an. Bei den
Marktteilnehmern wuchsen zudem die Zweifel,
ob die Staatsverschuldung Portugals, die aller-
dings deutlich niedriger ist als diejenige Grie-
chenlands, auf Dauer tragbar ist — vermutlich
auch deshalb, weil sich das Land in einer rezes-
siven Phase befindet und die angestofsenen
strukturellen Reformen sich erst verzogert in
Wachstumsimpulse umsetzen werden.

Anders als fur Griechenland und Portugal sind
die zehnjahrigen Renditen der anderen EWU-
Peripheriestaaten seit Ende November rucklau-
fig. Zu dieser Entwicklung haben die Gipfel-
beschlusse von Oktober, Dezember und Januar,
die von den Marktteilnehmern als ein erstes
Signal zu solideren Staatsfinanzen wahrgenom-
men wurden, beigetragen. Positiv gewertet
wurden zudem die Konsolidierungsplane der
neuen Regierungen in Italien und Spanien. Be-
deutsam fUr den Renditertckgang waren aber
wohl auch die geldpolitischen Malinahmen des
Eurosystems, die die Lage an den europdischen
Finanzmarkten beruhigt haben.

Die Renditen von Anleihen europaischer Unter-
nehmen der Ratingklasse BBB sind im Berichts-
zeitraum auf 5,6% gesunken; sie liegen damit
circa 80 Basispunkte unter dem Funfjahres-
durchschnitt.? Der Zinsaufschlag gegenuber
Bundesanleihen engte sich auf 395 Basispunkte
ein. Getrieben wurde der Rickgang der An-
leiherenditen insbesondere von finanziellen
Unternehmen, deren Finanzierungsbedingun-
gen sich zusammen mit den Anzeichen einer
gewissen Entspannung am Markt fur Staats-
schuldverschreibungen spurbar verbesserten.
Aber auch die Anleihen realwirtschaftlicher
Unternehmen verzeichneten rlcklaufige Ren-
diten. Die gunstigeren Finanzierungskonditio-
nen flr Unternehmen des Euro-Raums stehen

1 Hierbei werden Renditen von Anleihen der Unternehmen
der Ratingklasse BBB des Anleiheindex von iBoxx zugrunde
gelegt. Dieser Index umfasst Anleihen von Banken und
Nichtbanken.

Finanzierungs-
bedingungen
von Unter-
nehmen ver-
bessert
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im Einklang mit einer gesunkenen Risikoaver-
sion und einer merklich nachlassenden Un-
sicherheit am Aktienmarkt. Diese spiegelt sich
aufserdem an den europaischen CDS-Markten,
wo sich die Pramien fur Kreditausfallversiche-
rungen sowohl von finanziellen wie auch
realwirtschaftlichen Unternehmen einengten.

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt sind im vierten Quartal 2011 leicht ge-
sunken. Insgesamt begaben deutsche Schuld-
ner Papiere fir 339% Mrd €, verglichen mit
347% Mrd € in den drei Monaten zuvor. Nach
Berlcksichtigung der Tilgungen und Eigenbe-
standsveranderungen hat sich die Kapitalmarkt-
verschuldung inlandischer Emittenten jedoch
deutlich starker, und zwar um 44%. Mrd €, ver-
ringert. Schuldtitel auslandischer Provenienz
gaben inlandische Anleger im letzten Quartal in
geringem Umfang ab. Im Ergebnis sank der
Umlauf von Rentenpapieren in Deutschland im
Berichtsquartal um 45% Mrd €.

Inlandische Unternehmen tilgten im Berichts-
quartal Anleihen fur 23 Mrd €. Vor allem
Finanzunternehmen ohne Banklizenz reduzier-
ten ihre Kapitalmarktverschuldung stark (- 21%2
Mrd €). Moglicherweise spiegelt sich in den
Tilgungen das zeitweilig sehr geringe Ver-
trauen, das Marktteilnehmer ihren Finanzkon-
trahenten im Berichtszeitraum entgegenbrach-
ten. Nichtfinanzielle Unternehmen, die von der
Staatsschuldenkrise unmittelbar weit weniger
tangiert sind, haben hingegen per saldo ihre
Kapitalmarktverschuldung nahezu unverandert
gelassen (=1,0 Mrd €). DarUber hinaus liegen
Hinweise vor, dass sich die Emissionstatigkeit
hiesiger Unternehmen Uber auslandische Finan-
zierungstochter — die sich nicht in der inlan-
dischen Absatzstatistik widerspiegelt — zuletzt
spurbar belebt hat.

Die Marktverschuldung der 6ffentlichen Hand
reduzierte sich im vierten Quartal 2011 ange-
sichts gunstiger Steuereinnahmen um 10%
Mrd € (einschl. der Transaktionen der Abwick-
lungsanstalten). Der Bund tilgte vor allem un-
verzinsliche Bubills (15%2 Mrd €), aber auch

Deutsche Bundesbank
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. 1 Stan-
dardabweichung der Renditen von Anleihen der EWU-Teilneh-
merstaaten.
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flnfjahrige Bundesobligationen (52 Mrd €) so-
wie zweijahrige Schatzanweisungen (1 Mrd €).
Dem standen Emissionen von zehn- und
30-jahrigen Anleihen fir 11 Mrd € beziehungs-
weise 2% Mrd € gegenuber. Die im November
aufgelegte zehnjahrige Anleihe, bei der es in
einem schwierigen Marktumfeld — gemessen
am angestrebten Emissionsvolumen — zu ver-
gleichsweise geringen Bietungen gekommen
war, konnte dabei im Januar 2012 zu einer re-
kordtiefen Durchschnittsrendite von knapp
Uber 1,8% aufgestockt werden. Geldmarkt-
papiere des Bundes mit sechsmonatiger Lauf-
zeit wiesen Anfang Januar erstmals sogar eine
negative Rendite auf. Die Lander nahmen den
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Nettotilgungen
von Bankschuld-
verschreibungen

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2010 2011
Position 4. Vj. 3. Vj. 4. Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 106,3 - 4,0 - 99
Kreditinstitute -289 -340 -319
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen -21,4  -183 =227
Deutsche Bundesbank 2,3 21,6 13,8
Ubrige Sektoren 132,8 8,4 8,2
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen 3,4 92 - 04
Auslander 8,9 18,9 -35,6
Aktien
Inldnder 25,9 - 81 15,4
Kreditinstitute 9,0 -12,0 7,2
darunter:
inlandische Aktien 7,7 =71 2,3
Nichtbanken 16,8 4,0 8,2
darunter:
inlandische Aktien 6,4 12,5 5,2
Auslander - 2,6 - 50 - 55
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 23,4 56 22,6
Anlage in Publikumsfonds 2,7 02 - 27
darunter:
Aktienfonds 4,0 0,7 0,8

Deutsche Bundesbank

Rentenmarkt von Oktober bis Dezember mit
netto 7 Mrd € in Anspruch.

Inlandische Kreditinstitute verringerten im letz-
ten Quartal 2011 ihre Kapitalmarktverschul-
dung um 11 Mrd €. Vor allem Offentliche
Pfandbriefe (7 Mrd €), aber auch die flexibel
gestaltbaren Sonstigen Bankschuldverschrei-
bungen (5% Mrd €) wurden getilgt, wahrend
der Umlauf von Hypothekenpfandbriefen und
Schuldverschreibungen der Spezialkreditins-
titute, zu denen auch die offentlichen Forder-
banken gehoren, leicht anstieg (1%2 Mrd € bzw.
2 Mrd €).

Erworben wurden Schuldverschreibungen im
vierten Quartal 2011 von der Bundesbank im
Rahmen der vom Eurosystem beschlossenen
Wertpapierankaufsprogramme (14 Mrd €) so-
wie von heimischen Nichtbanken, die per saldo
fur 8 Mrd € Rentenwerte in ihre Portfolios auf-
nahmen.? In beiden Fallen wurden fast aus-
schlieslich auslandische Papiere gekauft. Aus-

landische Investoren sowie inlandische Kredit-
institute trennten sich hingegen von Schuldver-
schreibungen fur 35%. Mrd € beziehungsweise
32 Mrd €. Bei Kreditinstituten lag der Schwer-
punkt der Verkaufe auf auslandischen Renten-
papieren, und zwar auch von Emittenten inner-
halb der Wahrungsunion, deren Staatsfinanzen
in Bedrangnis sind. Letztendlich sind die Ver-
kaufszahlen Ausdruck des hoheren Kreditrisi-
kos, das die Marktteilnehmer nun einkalkulie-
ren und in dessen Licht sie ihre Anlagen neu
gewichten.

Die internationalen Aktienmarkte waren im
vierten Quartal 2011 ebenfalls von der Schul-
denkrise im Euro-Raum, wirtschaftspolitischen
MalSnahmen zu ihrer Eindammung und zuletzt
weltweit freundlicheren Konjunkturperspek-
tiven gepragt. Bis Ende November wechselte
sich zwischenzeitliche Zuversicht der Inves-
toren, fur die unter anderem die EU-Gipfel-
beschlisse von Ende Oktober und die Aus-
sicht auf eine Eigenkapitalstarkung der Finanz-
institute sorgten, mit Sorgen Uber eine Zuspit-
zung der Schuldenkrise in den Peripherielandern
ab, wobei vor allem Italien in den Fokus der
Marktteilnehmer geriet. In diesem Umfeld
konnten Dividendenpapiere zunachst keine
nachhaltigen Kursgewinne verzeichnen.

Vor dem Hintergrund der Konsolidierungs- und
Reformprogramme in Italien und Spanien, die
von den Marktteilnehmern positiv bewertet
wurden, erfolgreichen Emissionen von Staats-
anleihen in mehreren EWU-Landern und den
erwahnten MafRnahmen der Notenbanken,
fassten die Anleger an den Aktienmarkten
dann aber zunehmend Vertrauen.® Auf3er-
dem trugen aufgehellte Konjunktursignale wie
gunstige Daten vom US-Arbeitsmarkt und posi-
tiv ausgefallene Konjunkturindikatoren fur
Deutschland zu steigenden Notierungen bei.

2 Die GrofRe ist allerdings residual ermittelt, da fur Nicht-
banken keine eigenstandige Meldepflicht besteht; sie ist
insofern mit gréfBerer Unsicherheit behaftet.

3 So nahm die implizite Volatilitat von Aktienoptionen, ein
Mafs fur die Unsicherheit der Marktteilnehmer, deutlich ab
und lag zuletzt unter dem Funfjahresdurchschnitt.

Internationale
Aktienmdrkte
zwischen
Schuldenkrise
und gunstigerer
Konjunktur



Eigenkapital-
kosten deutlich
gesunken

Geringe Mittel-
aufnahme am
Aktienmarkt

Zwar durften die eher gemischt ausgefallenen
Quartalsergebnisse US-amerikanischer und
europaischer Unternehmen sowie nach unten
angepasste Gewinnerwartungen — die flr euro-
paische Banken besonders deutlich ausfielen —
die Aktienmarktentwicklung fur sich genom-
men gedampft haben. Letztlich schlugen sich
diese Belastungsfaktoren aber nicht erkennbar
negativ in den Aktienkursen nieder.

Die Kursgewinne deutscher und europadischer
Aktien gemessen an den marktbreiten Indizes
CDAX und Euro Stoxx beliefen sich im Ergebnis
seit Ende September auf 22% beziehungsweise
14%; US-amerikanische Dividendenpapiere
(S&P 500) gewannen, 20% an Wert. Die Ge-
winne japanischer Aktien (Nikkei) fielen mit 6%
deutlich schwacher aus; auf japanischen Unter-
nehmen lastete insbesondere der starke Yen.
Verglichen mit dem europaischen Gesamtmarkt
verzeichneten europaische Bankaktien mit 8%
ein geringeres Kursplus, wobei Bankwerte der
Peripherielander — mit der Ausnahme Irlands —
die Kursentwicklung europaischer Banken
bremsten.

Die Eigenkapitalkosten europaischer borsenno-
tierter Unternehmen (Euro Stoxx), die sich aus
dem sicheren Realzins und der Aktienrisikopra-
mie zusammensetzen und anhand eines Divi-
dendenbarwert-Modells ermittelt werden kon-
nen, sind im Berichtszeitraum merklich gesun-
ken. Zuletzt betrugen sie 8%2% und lagen nur
noch geringflgig Uber dem Funfjahresdurch-
schnitt (8%). Der Ruckgang ist ausschlief3lich
auf eine niedrigere, von den Investoren gefor-
derte Risikokompensation fur ein Aktienenga-
gement zurtckzufthren.

Die Mittelaufnahme am deutschen Aktienmarkt
betrug im Berichtsquartal per saldo 2 Mrd €.
Zudem stieg auch der Umlauf auslandischer
Aktien in Deutschland, und zwar um 7%
Mrd €. Erworben wurden Dividendenwerte im
Ergebnis ausschliefSlich von inldndischen Inves-
toren. Die heimischen Nichtbanken nahmen
Aktien fUr 8 Mrd € in ihr Portfolio auf, inlan-
dische Kreditinstitute erhdhten ihr Aktienenga-
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. 1 Mo-
natsendstande; ermittelt aus dreistufigem Dividendenbarwert-
modell unter Verwendung drei- bis funfjahriger IBES-Gewinn-
wachstumserwartungen. 2 Erwartete zukiinftige Volatilitat, be-
rechnet aus Preisen von Optionen auf den Euro Stoxx.
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gement um 7 Mrd €. Wahrend die Nichtban-
ken eher heimische Aktien erwarben, standen
bei den Kreditinstituten auslandische Dividen-
denpapiere im Vordergrund. Gebietsfremde In-
vestoren trennten sich von deutschen Aktien
im Umfang von 5% Mrd €.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtszeitraum einen Mittelzufluss
in Hohe von 20 Mrd €, nach 6 Mrd € im Vor-
quartal. Die neuen Mittel kamen im Ergebnis
ausschlielich den institutionellen Anlegern
vorbehaltenen Spezialfonds zugute (22%:
Mrd €). Unter den Publikumsfonds erzielten
einzig Aktienfonds und Offene Immobilien-

Deutlicher

Absatz von
Investment-
zertifikaten
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2010 2011
Position 4. V. 3.Vj. 4. Vj.
I Leistungsbilanz 1) 2) + 479 + 298 +439
AuBenhandel 1 3) + 41,0 + 392 +40,2

Dienstleistungen 1) + 23 - 64 + 1,2
Erwerbs- und Vermdgens-
einkommen 1)

4

142 + 13,5 +13,4

Laufende Ubertragungen - 65 - 103 - 56
IIl. Vermogens-
Ubertragungen 1 4 - 05 + 01 = (@1

IIl. Kapitalbilanz 1)

(Netto-Kapitalexport: -) - 500 - 189 -364
1. Direktinvestitionen - 10 + 20 + 51
Deutsche Anlagen
im Ausland = 113 |= 56 - 59
Auslandische Anlagen
im Inland + 103 + 7,6 +10,9
2. Wertpapiere -107,7 + 30,6 —43,2
Deutsche Anlagen
im Ausland -1157 + 123 - 30
Aktien - 23 + 115 = 5,7
Investmentzertifikate - 32 + 34 + 1,7
Schuldverschreibungen -1103 - 26 + 1,0
Anleihen 5) -1159 + 1,8 - 93
darunter: auf Euro
lautende Anleihen - 60,7 + 31 -11,5
Geldmarktpapiere + 56 - 44 +103
Auslandische Anlagen
im Inland + 80 + 183 —-402
Aktien - 21 = 45 - 54
Investmentzertifikate + 1,2 + 39 + 0,9
Schuldverschreibungen + 89 + 189 -356
Anleihen 5) - 73 + 53 -219
darunter: offentliche
Anleihen + 84 + 96 + 52
Geldmarktpapiere + 163 + 136 -138
3. Finanzderivate 6) + 03 - 72 - 54

4. Ubriger Kapitalverkehr 7 + 589 - 436 + 7,4
Monetare Finanz-
institute 8
darunter: kurzfristig
Unternehmen und

4

47,0 + 56,2 -50,8
21,1 + 66,6 —34,0

4

Privatpersonen - 96 - 76 +411
darunter: kurzfristig + 03 - 68 +236
Staat + 338 + 179 - 1,6
darunter: kurzfristig + 749 + 154 - 28
Bundesbank - 123 -1100 +187

5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: =) 9 - 05 - 06 - 04

IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen (Rest-
posten) + 26 - 11,1 - 73

1 Saldo. 2 Enhélt auch die Ergdnzungen zum Warenverkehr.
3 Spezialhandel nach der amtlichen AufRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 4 Einschl. Kauf/Verkauf von
immateriellen nichtproduzierten Vermoégensgitern. 5 Ur-
sprungslaufzeit Uber ein Jahr. 6 Verbriefte und nicht verbriefte
Optionen sowie Finanztermingeschafte. 7 Enthalt Finanz- und
Handelskredite, Bankguthaben und sonstige Anlagen. 8 Ohne
Bundesbank. 9 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte
Veranderungen.
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fonds ein positives Mittelaufkommen (1 Mrd €
bzw. 2 Mrd €), wahrend vor allem Renten-
fonds und Gemischte Wertpapierfonds Mittel-
abflisse (2 Mrd € bzw. 1% Mrd €) verzeichne-
ten. Der Umlauf auslandischer Fondsanteile in
Deutschland sank um 1% Mrd €.

Erworben wurden die Investmentzertifikate wie
Ublich hauptsachlich von inlandischen Nicht-
banken; sie nahmen Anteilscheine flur 21%
Mrd € in ihre Portfolios. Dabei handelte es sich
ausschliefSlich um inlandische Fondsanteile. Ge-
bietsfremde Investoren erwarben Investment-
zertifikate fUr 1 Mrd €, wahrend sich heimische
Kreditinstitute von Anteilscheinen fir 4 Mrd €
trennten.

B Direktinvestitionen

Im Gegensatz zum grenzuberschreitenden
Wertpapierverkehr, der im vierten Quartal
Netto-Kapitalexporte aufwies (43 Mrd €), kam
es im Bereich der Direktinvestitionen zu Netto-
Kapitalimporten (5 Mrd €). Damit setzte sich
die Entwicklung moderater Direktinvestitions-
zuflisse aus den beiden Vorquartalen fort.

Ausschlaggebend daflr waren erneut die En-
gagements auslandischer Firmen in Deutsch-
land (11 Mrd €, nach 7% Mrd € im dritten
Quartal). Gebietsfremde Konzernmutter ge-
wahrten ihren hiesigen Niederlassungen insbe-
sondere Direktinvestitionskredite (872 Mrd €).
Mittelzufihrungen in Form von Beteiligungs-
kapital und reinvestierten Gewinnen machten
zusammen genommen 2 %2 Mrd € aus. Deutsch-
land erwies sich in erster Linie fir Unternehmen
aus europaischen Landern (7 Mrd €), allen
voran Belgien und Danemark, als attraktives
Ziel fur Direktinvestitionen. Ein wesentlicher Teil
der Mittel floss in das Verarbeitende Gewerbe,
speziell in die Chemische Industrie.

Hiesige Eigner lieflen ihren Auslandsniederlas-
sungen ebenfalls Kapital zukommen (6 Mrd £,
nach 5% Mrd € im Vorquartal). Eine wichtige
Rolle spielten hierbei reinvestierte Gewinne

Kapitalzufliisse
im Bereich der
Direktinves-
titionen



(7% Mrd €), die allerdings derzeit im Wesent-
lichen noch auf Schatzungen beruhen. Einen
geografischen Schwerpunkt der deutschen Di-
rektinvestitionstatigkeit bildeten die Schwellen-
und Entwicklungslander (3%2 Mrd €), insbeson-
dere in Asien. Unter den Industrielandern stan-
den europaische Standorte im Fokus (3%
Mrd €). Hier war das Bild allerdings sehr unein-

Deutsche Bundesbank

heitlich. Wahrend Niederlassungen in Luxem-
burg (4%> Mrd €) und Schweden (3% Mrd €)
hohe Kapitalzuflisse aus Deutschland verbu-
chen konnten, wurden aus den Niederlanden
— malfdgeblich Uber Kreditaufnahmen bei dor-
tigen Tochtergesellschaften — in grofSem Um-
fang Mittel abgezogen (13 Mrd €).
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Aufschwung im
Herbst 2011 ins
Stocken geraten

Keine Anderung
der konjunk-
turellen Grund-
tendenz

I Konjunktur in Deutschland

# Gesamtwirtschaftliche Lage

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft ist
im Herbst 2011 ins Stocken geraten. Der
Schnellschatzung des Statistischen Bundesam-
tes zufolge ging das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) im letzten Jahresviertel saison- und kalen-
derbereinigt um 0,2% gegenitber dem Vor-
quartal zurtck. Die konjunkturelle Delle, die
sich bereits seit einigen Monaten abgezeichnet
hatte, wurde durch die Verlangsamung der glo-
balen Wirtschaftsentwicklung im Verein mit
splrbaren realwirtschaftlichen Belastungen
durch die Staatsschuldenkrise im Euro-Raum
und der hiervon ausgehenden Verunsicherung
hervorgerufen. Das Minus in der Verlaufsbe-
trachtung relativiert sich allerdings dadurch,
dass die Produktion in einigen Industriezweigen
wahrend der Sommermonate aufgrund von
SondermafSnahmen wie der Verklirzung bezie-
hungsweise des Verzichts auf Werksferien ein
ausgesprochen hohes Niveau angenommen
hatte. Die gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten
waren im Berichtszeitraum normal ausgelastet,
und das Vorjahrsergebnis des BIP wurde kalen-
derbereinigt um 2,0% Uberschritten.

Viele Unternehmen haben die nachlassende
Nachfrage insbesondere aus dem Ausland in
den vergangenen Monaten registriert und bei
den kurzfristigen Dispositionen erkennbar An-
passungen vorgenommen. So wurden der Vor-
leistungsbezug eingeschrankt und verschie-
dentlich wohl auch die Umsetzung aufschieb-
barer Investitionen zurlickgestellt. Demgegen-
Uber durften mittel- bis langfristig wirkende
Unternehmensentscheidungen bislang kaum
auf den Prufstand gestellt worden sein, da die
Storeinflisse verbreitet als vorubergehend ein-
gestuft worden sind. Die Personalplanungen
wurden nach wie vor davon gepragt, dass die
Suche nach qualifizierten Arbeitskraften eher
noch schwieriger werden kénnte. Aus der posi-
tiven Grundtendenz am Arbeitsmarkt speiste
sich im Zusammenspiel mit dem Uppigen Lohn-

plus die von den Unsicherheiten der Finanz-
markte weitgehend unbeeindruckte Zuversicht
der privaten Haushalte. Gegenwartig heben
sich nicht nur die Einkommenserwartungen
deutlich von den eher durchwachsenen Kon-
junkturperspektiven ab, sondern es ist auch
— ungeachtet des erweiterten Ausgabenspiel-
raums — eine ausgepragte Kauflust zu beobach-
ten, welche die Verbrauchskonjunktur der Ten-
denz nach befllgelt.

Der private Verbrauch hat nach den Verlautba-
rungen des Statistischen Bundesamtes im vier-
ten Quartal 2011 das erhohte Niveau vom
Sommer saisonbereinigt wohl nicht gehalten.
Trotzdem verspurten die Einzelhandler im
Weihnachtsgeschaft eine gestiegene Ausga-
benfreude der privaten Haushalte. So beurteil-
ten diese ihre Geschaftslage dem ifo Konjunk-
turtest zufolge im Dezember deutlich besser als
in den Vormonaten und auch im nachfolgen-
den Januar. Dies steht in einem Spannungsver-
haltnis zur amtlichen Meldung der nominalen
Umsatze des Einzelhandels im Dezember, die in
saisonbereinigter Rechnung nach aktuellem
Datenstand ein Minus von ¥2% gegenuber No-
vember ausweist."’ Damit liegt das Quartals-
ergebnis lediglich um %% Uber den Erl6sen des
Einzelhandels zwischen Juli und September.

Die gute Stimmung der privaten Haushalte ist
auch ein wesentlicher Impulsgeber fir den
Wohnungsbau. Entgeltzuwachse und das als
gering wahrgenommene Arbeitsplatzrisiko ha-
ben zusammen mit den nach wie vor dufserst

1 Der aktuell gultige Indexstand fir Dezember 2011 liegt
im Ursprungswert um 1% uber der Erstveroffentlichung,
die im Gegensatz zu den revidierten Angaben in der Of-
fentlichkeit stark wahrgenommen wird. Es erschwert die
zeitnahe Konjunkturdiagnose insbesondere mit Blick auf
die Beurteilung der privaten Konsumausgaben, dass seit
der Einflhrung der neuen automatisierten Stichprobenro-
tation im Juli 2010 die Einzelhandelsumsatze im Anschluss
an die Erstveroffentlichung durchschnittlich noch um 34%
nach oben revidiert worden sind — ein Revisionsmuster, das
selbst unter Berlcksichtigung des kurzen Beobachtungs-
zeitraums nicht als rein zufallig eingestuft werden kann.

Ausgeprdgte
Konsumneigung
der privaten
Haushalte

Starke Impulse
vom Wohnungs-
bau ...



....und vom
gewerblichen
Bau

Belebung der
Ausrustungs-
investitionen
unterbrochen

gunstigen Finanzierungskonditionen dazu ge-
fuhrt, dass sich immer mehr Haushalte den
Kauf eines Eigenheims zutrauen. Die verbesser-
ten Einkommensperspektiven beflligeln zudem
den Mietwohnungsmarkt, von dem sich die Ka-
pitalanleger gegenwartig offensichtlich primar
Sachwertstabilitat erwarten. Um die hohe pri-
vate wie gewerbliche Nachfrage nach Wohn-
immobilien zu befriedigen, bedarf es angesichts
kraftig steigender Hauserpreise substanzieller
Bestandsausweitungen. Die Bauunternehmen
haben ihre Aktivitaten im Wohnungsbau im Be-
richtszeitraum saisonbereinigt wohl mindestens
auf dem hohen Niveau der ersten neun Mo-
nate des vergangenen Jahres gehalten, zumal
es bis Dezember zu keinen nennenswerten wit-
terungsbedingten Stérungen gekommen ist.

Wahrend es mit dem o6ffentlichen Bau weiter
abwartsgegangen sein dirfte, wurden die Ka-
pazitaten der Bauwirtschaft in letzter Zeit auch
fur Gewerbebauten stark beansprucht. Der Er-
neuerung und Erweiterung der Betriebsstatten
gaben viele Unternehmen 2011 den Vorrang
gegenuUber Investitionen in bewegliche Anlage-
guter, deren Beschaffung im Jahr zuvor auf-
grund verbesserter Abschreibungsbedingungen
steuerlich begunstigt gewesen war. Hinzu
kommt, dass Kreditfinanzierungen, die bei Bau-
projekten aufgrund der hohen Investitionsbe-
trage haufig in Anspruch genommen werden,
auch fur Unternehmen momentan ausgespro-
chen glnstig sind. Mdglicherweise besteht teil-
weise die Beflirchtung, die Banken kénnten die
Kreditvergabebedingungen demnachst spurbar
verscharfen. Trotz gewisser Anpassungen der
Standards gibt es aber diesbezlglich keinen
Grund fur erhohte Besorgnis.

Die konjunkturelle Aufwartsbewegung der
Ausrustungsinvestitionen wurde zum Jahres-
ende 2011 wohl unterbrochen. Dahinter stand
zum einen das Bestreben der Industrie, mit Er-
weiterungen des Maschinenparks zu warten,
bis wieder mehr Klarheit hinsichtlich der Ge-
schaftsperspektiven besteht. In diesem Zusam-
menhang war von Vorteil, dass angesichts der
Nachfrageabschwachung die Kapazitatsauslas-
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tung im Herbst gegentber dem sehr hohen
Stand der Sommermonate verringert wurde
und daher der Druck, neue Produktionsanlagen
einzurichten, nachgelassen hat. Zum anderen
haben die Investitionen in die Fahrzeugflotten
bis in den vorigen Sommer so kraftig zugelegt,
dass eine Atempause im Schlussquartal 2011
nicht ungewdhnlich ware.

Die Verlangsamung der Weltkonjunktur hinter-
liefs im Herbst 2011 deutliche Spuren in der Ex-
portbilanz der deutschen Unternehmen. Die
Warenlieferungen an auslandische Geschafts-
partner sind im Berichtszeitraum erstmals seit
Beginn der Erholung Mitte 2009 saisonberei-
nigt zurickgegangen. Die Dampfungseffekte
kamen vor allem aus dem Euro-Raum. So lag
der Wert der Warenausfuhren in die EWU-Part-
nerlander im Durchschnitt der Monate Oktober
und November — aktuellere Angaben liegen fur
die Regional- und Guterstruktur derzeit nicht
vor — saisonbereinigt um 234% unter dem Vor-
quartalsmittel. Daneben tendierte aber auch
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Grundtendenzen im Aufenhandel
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der Absatz in die mittel- und osteuropaischen
Nachbarstaaten einschliefSlich Russlands zur
Schwache. Demgegenuber schwenkten die Ex-
porte nach China wieder in den Aufwartstrend
ein, nachdem es im Sommerhalbjahr zu einer
Wachstumsunterbrechung gekommen war. Zu-
dem gewann das US-Geschaft deutscher Ex-
porteure spurbar an Schwung. Die schwachere
Nachfrage aus dem Ausland betraf im Berichts-
zeitraum vor allem Vorleistungsguter. Es wur-
den aber auch weniger Maschinen, Kfz sowie
Guter der Informations- und Kommunikations-
technologie ausgefiihrt. Einen moderaten Zu-
wachs gab es hingegen bei den Lieferungen
von Konsumgutern an auslandische Abnehmer.

Die Importe haben im vierten Quartal 2011 in
Reaktion auf die gebremste Produktions- und
Nachfrageentwicklung ihren Schwung vollstan-
dig eingebufst. Die Warenbezlge aus dem Aus-
land verringerten sich in realer Rechnung sai-
sonbereinigt splrbar gegenuber dem Vorquar-
tal. Weniger gefragt waren vor allem Vorleis-
tungen und Energie. Auch die Lieferungen
auslandischer Konsumguterhersteller ermafsig-
ten sich etwas, nach einem vergleichsweise
kraftigen Plus im Vorquartal. Demgegenuber
legten die Importe von Investitionsgutern er-
neut zu. Nach unten tendierten zuletzt die Im-
porte aus dem Euro-Raum ebenso wie aus vie-
len asiatischen Landern einschlief3lich Chinas.
Andererseits setzten US-amerikanische Herstel-
ler nach dem Minus im Sommer wieder deut-
lich mehr Waren hierzulande ab.

B Sektorale Tendenzen

Der Aufschwung der Industrie hat in den
Herbstmonaten erwartungsgemald eine Pause
eingelegt. Die industrielle Erzeugung verfehlte
im vierten Quartal 2011 das hohe Produktions-
niveau vom Sommer saisonbereinigt um 2 %%.
Hierin spiegelt sich wider, dass der Auftrags-
fluss ab der Jahresmitte 2011 abebbte. Zum
recht kraftigen Minus im Berichtszeitraum hat
auch die technische Gegenbewegung auf die
in Teilen der Industrie durch Sondermaf3nah-
men stark hochgefahrene Produktionsleistung
wahrend der Ferienmonate beigetragen. Die im
Sommer ,gesparten” Urlaubskontingente wur-
den bei nachlassender Nachfrage gegen Jah-
resende vermehrt in Anspruch genommen.
Hierflr spricht, dass die geleistete Arbeitszeit je
Industriebeschaftigten im Dezember die durch-
schnittliche Monatsleistung im Jahr 2011 sai-
sonbereinigt um 2% unterschritten hat, wah-
rend es im Juli eine auffallige Spitze bei der
Arbeitszeit gegeben hatte. Der Urlaubseffekt
durfte auch ein Grund gewesen sein, dass der
Ruckgang der Industrieproduktion im Dezem-
ber so deutlich ausgefallen ist.

Geddmpfte
Importtdtigkeit

Hohes
industrielles
Erzeugungs-
niveau vom
Sommer ins-
gesamt nicht
gehalten, ...



... aber
Investitions-
guterherstellung
héher als im
Friihjahr

Kapazitdts-
auslastung zu
Jahresbeginn
erneut gesunken

Bau- und
Energie-
produktion
etwas erhoht

Die Fertigung von Vorleistungen und Inves-
titionsgutern ist im Berichtsquartal saisonberei-
nigt um 2%2% zurdckgenommen worden. Der
Produktionszuwachs im Vorquartal war aber
bei den Investitionsguterherstellern deutlich
grofSer gewesen, sodass der Ausstofs zwischen
Oktober und Dezember im Unterschied zum
Vorleistungssektor das Niveau vom Fruhjahr
weiter Ubertraf. Ins konjunkturelle Gesamtbild
einer vorlbergehenden Wachstumspause passt
dies insoweit, als die Planrevisionen bei den
Investitionsvorhaben eher gering ausgefallen
sind, wahrend der Vorleistungsbezug zwecks
Einsparung von Lagerkosten spurbar einge-
schrankt wurde. Die Produktion von Konsum-
gutern ging im Berichtszeitraum ebenso wie im
Vorquartal saisonbereinigt um 1%% zurlck.

Die Kapazitatsauslastung wurde von den Fir-
men des Verarbeitenden Gewerbes den Infor-
mationen des ifo Instituts zufolge am Jahres-
wechsel 2011/2012 nochmals etwas geringer
eingestuft als im vorigen Oktober. Mit einem
Nutzungsgrad von 84%2% der betriebsiblichen
Vollauslastung lag das Januarergebnis fir die
Industrie allerdings weiterhin etwas tUber dem
langjahrigen Durchschnitt. Im Vorleistungsgu-
tergewerbe wird die Anlagenutzung am aktuel-
len Rand auf 83%% geschatzt, wahrend es in
der Investitionsguterbranche 87%2% sind. Die-
ser Abstand hangt mit der generell hoheren
Auslastung bei InvestitionsgUterherstellern zu-
sammen. Ein Unterschied im Nutzungsgrad re-
lativ zum jeweiligen Sektormittel ist zwischen
den beiden Bereichen nicht auszumachen.

Die Produktion des Bauhauptgewerbes hat sich
in den Herbstmonaten saisonbereinigt lediglich
um %% gegenuber dem Vorquartal erhoht.
Die Hochbauleistungen sind im Berichtszeit-
raum um ¥4% gestiegen, nach einem Plus von
¥4% im Dreimonatsabschnitt zuvor. Mit einem
erneuten Minus (- 34%) fiel der Tiefbau dem-
gegenuber sichtlich zurtick. Im Wachstumsvor-
sprung des Hochbaus gegenlber dem Tiefbau
spiegelt sich wider, dass die Lage im Woh-
nungs- und Gewerbebau derzeit deutlich bes-
ser ist als im offentlichen Bau. FUr das Bau-
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hauptgewerbe insgesamt wird — saisonubliche
witterungsbedingte Schwankungen aufSer Acht
gelassen — nach wie vor eine unverandert hohe
Gerateauslastung vermeldet. Die Energieerzeu-
gung Ubertraf im Herbst das Vorquartal saison-
bereinigt um %2%. Der wegen der Stilllegung
von Kernkraftwerken erhebliche Vorjahrsriick-
stand vergréferte sich nochmals splrbar auf
—109%, nach —8%% im Sommerhalbjahr 2011.

Wahrend viele Dienstleistungsbranchen die
Schwachetendenz der Industriekonjunktur
wohl nicht unmittelbar zu splren bekamen,
konnte sich der Grofshandel dem nicht entzie-
hen. Die Aktivitaten der Transport- und Logis-
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Fortgesetzter
Beschdftigungs-
zuwachs ...

.. vor allem
durch zusdtz-
liche sozial-
versicherungs-
pflichtige Stellen

tikunternehmen dirften ebenfalls beeintrach-
tigt gewesen sein. Beispielsweise ist die Fahr-
leistung inlandischer Lkws auf mautpflichtigen
StrafSen im vierten Quartal saisonbereinigt um
1% gegenuber den Sommermonaten zuruck-
gegangen. Auch beim Einzelhandel gab es ge-
mafs den statistischen Ergebnissen zuletzt einen
realen Umsatzrickgang. Der Kfz-Handel ver-
buchte hingegen eine leichte Ausweitung sei-
ner Aktivitaten. GrofSen Teilen des Handwerks
kamen weiterhin die gunstige Baukonjunktur
und die Kauflust der Verbraucher zugute.

Beschaftigung
und Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt in Deutschland ist ungeachtet
der konjunkturellen Eintribung weiter auf Ex-
pansionskurs. Die Beschaftigung stieg im letz-
ten Vierteljahr 2011 weiter deutlich an. Den
Schatzungen des Statistischen Bundesamtes
zufolge war der Zuwachs mit saisonbereinigt
129 000 im Inland erwerbstatigen Personen
gegenuber dem Vorquartal (+0,3%) etwa so
hoch wie im Sommer. Die sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigung entwickelte sich er-
neut etwas besser als die Erwerbstatigkeit ins-
gesamt. Rucklaufig war hingegen wiederum
die Zahl der staatlich geférderten Arbeitsgele-
genheiten (Ein-Euro-Jobs) sowie der ausschliefs-
lich geringfligig Beschaftigten. Bei den Selb-
standigen konnte in saisonbereinigter Betrach-
tung ein Plus verzeichnet werden.

Der Umfang der sozialversicherungspflichtigen
Beschaftigung erhohte sich in den ersten bei-
den Herbstmonaten saisonbereinigt gegentber
dem Durchschnitt der Sommermonate um
135 000 Personen oder 0,5%. Die gréfSten Zu-
gewinne wurden bei den Wirtschaftlichen
Dienstleistungen (ohne Arbeitnehmertberlas-
sung) sowie im Gesundheits- und Sozialwesen
verzeichnet. Substanzielle Arbeitsplatzgewinne
gab es bis zuletzt Uberdies im Handel, dem Ver-
kehrs- und Logistikbereich, der Informations-
und Kommunikationsbranche sowie im Gast-
gewerbe. Bemerkenswert ist, dass in diesen

Bereichen — anders als noch vor einigen Jah-
ren — nicht vermehrt auf atypische Beschaf-
tigungsverhaltnisse zurlckgegriffen wurde.
Gleichwohl durfte es sich bei den neu geschaf-
fenen Stellen vermutlich zu einem gewissen Teil
um sozialversicherungspflichtige Teilzeitbe-
schaftigung gehandelt haben. Leicht unter-
durchschnittlich war der Beschaftigungsanstieg
im Verarbeitenden Gewerbe. Zu den Branchen
ohne Arbeitsplatzzuwachs zahlten neben der
Offentlichen Verwaltung zuletzt auch die
ArbeitnehmerUberlassung, das Baugewerbe
und der Bildungsbereich.

Die Beschaftigungsexpansion ging mit einer
vermehrten Zuwanderung von Personen aus
den acht mittel- und osteuropaischen EU-Mit-
gliedstaaten (EU 8) einher, fur die seit Mai 2011
die vollstandige Arbeitnehmerfreizigigkeit gilt.
Allein zwischen Mai und August 2011 — weiter
reichen die Angaben des Statistischen Bundes-
amtes derzeit nicht — kamen per saldo mit
56 000 Personen mehr als doppelt so viele Ein-
wanderer aus diesen Landern nach Deutsch-
land wie im gleichen Zeitraum des Vorjahres.?
Gemals Bundesagentur fir Arbeit stieg die so-
zialversicherungspflichtige Beschaftigung von
Personen aus den EU 8-Landern in den vier Mo-
naten bis August 2011 um 47 000, wahrend es
im vergleichbaren Vorjahrsabschnitt lediglich
einen Zugewinn von 7 000 Beschaftigten ge-
geben hatte. Dabei entfiel ein Teil des Beschaf-
tigungszuwachses auf Personen, die bereits vor
Mai 2011 in Deutschland wohnten. Fur die fol-
genden drei Monate bis November 2011 geht
die Bundesagentur fUr Arbeit von einer weite-
ren Erhdhung der Zahl der sozialversicherungs-
pflichtigen Beschaftigten aus den acht neuen
Mitgliedstaaten um rund 15 000 aus.

Die Wanderungsgewinne sind aber nicht allein
auf die Effekte der vollstandigen Gewahrung
der Arbeitnehmerfreizligigkeit gegenuber den

2 Die vorldufigen Angaben des Auslanderzentralregisters
weisen fur die acht Monate von Mai bis Dezember 2011
einen Nettozuzug von nur 34 000 Personen aus den
EU8-Landern aus und unterschatzen damit vermutlich die
Zuwanderung aus dieser Region.

Steigende
Einwanderungs-
und Beschdf-
tigtenzahlen von
Personen aus
EU8-Ldndern

Wanderungs-
saldo deutlich
im Plus



Meldungen (ber
Engpdsse bei
Fachkrdften

Staatsangehorigen dieser Lander zurlickzufih-
ren. Nach einer ersten Schatzung des Statis-
tischen Bundesamtes war der Migrationssaldo
Deutschlands 2011 mit einem Plus von rund
240 000 Personen so hoch wie seit dem Jahr
2001 nicht mehr. Ausschlaggebend fur die ver-
mehrten Zuzlge durfte die im europaischen
Vergleich hierzulande gulnstige Wirtschafts-
und Arbeitsmarktlage sein. Trotz noch gelten-
der FreizUgigkeitsbeschrankungen waren in
den ersten acht Monaten 2011 im Vergleich
zum Vorjahr mehr Personen aus Rumanien und
Bulgarien nach Deutschland gezogen. Etwa ein
Zehntel der Nettozuwanderung kam aus Grie-
chenland, Italien, Spanien und Portugal. Ein
Jahr zuvor waren die Migrationssalden mit die-
sen Landern noch mehr oder weniger ausge-
glichen gewesen.

Die Rekrutierung von Arbeitskraften im Ausland
scheint fUr die meisten Unternehmen nach wie
vor eine nachgeordnete Option zu sein. Dem
DIHK-Arbeitsmarktreport 2011 zufolge werden
Malinahmen wie die gezielte Férderung von
Nachwuchskraften, zunehmende Weiterbil-
dungsmaoglichkeiten und die Ausweitung der
Beschaftigung alterer Arbeitnehmer bevorzugt,
um der Entstehung von Engpdssen beim Fach-
personal vorzubeugen. Gemaf3 dieser Erhebung
meldet zwar jedes dritte Unternehmen Schwie-
rigkeiten bei der Besetzung offener Stellen.
Dies ist jedoch weder mit einem breit angeleg-
ten Fachkraftemangel gleichzusetzen, noch ge-
hen davon akute Konjunkturrisiken aus. Laut
ifo Konjunkturtest fuhlen sich derzeit rund ein
Zehntel der Betriebe im Verarbeitenden Ge-
werbe durch Knappheiten beim Arbeitsange-
bot behindert. Unbenommen von der aktuellen
Situation ergibt sich aber fur Unternehmen wie
Sozialpartner angesichts der demographischen
Perspektive die Aufgabe, Strategien zur Vermei-
dung eines Fachkraftemangels in der Zukunft
rechtzeitig zu entwickeln und umzusetzen.

Die Arbeitslosigkeit hat sich in den Herbstmo-
naten weiter verringert. Mit saisonbereinigt
2,91 Millionen waren rund 39 000 Personen
weniger arbeitslos registriert als im dritten
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1 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen, mit deren Vermitt-
lung Dritte neu beauftragt wurden.
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Riickgang der
registrierten
Arbeitslosigkeit
sowohl in der
Grundsicherung
als auch im
Versicherungs-
system

Weiterhin
gunstige Aus-
sichten fir den
Arbeitsmarkt

Quartal. Die Arbeitslosenquote reduzierte sich
um 0,1 Prozentpunkte auf 6,9%. Die Arbeits-
losigkeit in der Grundsicherung (SGBII) nahm
wie bereits in den Vorquartalen relativ gleich-
mafdig ab. Zudem hat sich die Arbeitslosigkeit
im Versicherungssystem (SGBIII) um 15 000
Personen wieder erkennbar verringert, nach-
dem der Rickgang im dritten Quartal beinahe
zum Stillstand gekommen war. Durch die konti-
nuierliche Ruckfihrung der Arbeitsgelegenhei-
ten in der Mehraufwandsvariante (Ein-Euro-
Jobs) und anderer MafSnahmen der aktiven
Arbeitsmarktpolitik sank die gesamte Unterbe-
schaftigung binnen Jahresfrist erheblich starker
(—499 000 Personen) als die registrierte
Arbeitslosigkeit (=216 000 Personen). Im Ja-
nuar 2012 fiel die registrierte Arbeitslosigkeit
saisonbereinigt erneut deutlich um 34 000 Per-
sonen. Die entsprechende Quote verringerte
sich auf 6,7%.

In den nachsten Monaten ist den vorliegenden
Frihindikatoren zufolge weiterhin mit einer
gunstigen Arbeitsmarktentwicklung zu rech-
nen. Nach wie vor Uberwiegen die Unterneh-
men mit Personalaufstockungsplanen. Fir das
ifo Beschaftigungsbarometer, welches die Per-
sonalplanungen der gewerblichen Wirtschaft
der nachsten drei Monate misst, wurde im Ja-
nuar ein gegenuber dem Durchschnitt des vier-
ten Quartals 2011 stabiles Niveau vermeldet,
nachdem der Index — vom Rekordstand im vo-
rigen Winter aus — Uber drei Quartale hinweg
rlcklaufig gewesen war. Die Anzahl der unge-
forderten offenen Stellen, die der Bundesagen-
tur fUr Arbeit gemeldet werden, sind im Herbst
saisonbereinigt erneut kraftig gestiegen. Der
BA-Stellenindex, der auf Grundlage des Bestan-
des und der Zugange an offenen Stellen be-
rechnet wird, legte merklich zu. Dabei erhéh-
ten sich im Gegensatz zu den letzten zwei
Quartalen sowohl die Zugange an offenen Stel-
len als auch deren Abgange wieder etwas, was
auf eine wieder anziehende Arbeitsmarktdyna-
mik schliefsen lasst. Aber auch die durchschnitt-
liche Vakanzzeit gemeldeter Stellen bei der
Bundesagentur fir Arbeit stieg im Herbst noch-
mals erheblich an.

B Lohne und Preise

Die gute Konjunktur hat sich in der Verdienst-
entwicklung der Beschaftigten deutlich nieder-
geschlagen. Im vergangenen Jahr sind die
Bruttoldhne und -gehalter je Arbeitnehmer mit
3,4% so stark wie seit 1993 nicht mehr gestie-
gen. Dazu trugen zum einen Tarifabschllsse
mit hoheren tabellenwirksamen Entgeltsteige-
rungen bei. Zum anderen gewahrten die
Arbeitgeber auf freiwilliger Basis teilweise er-
hebliche Sondervergitungen und Pramienzah-
lungen. Dies betraf vor allem grof3e Industrie-
unternehmen, die ihre Belegschaften hierdurch
am Geschaftserfolg teilhaben lieSen. Lohn-
erhohende Effekte gingen auch von der Nor-
malisierung der Regelarbeitszeiten und der Zu-
nahme an bezahlten Uberstunden aus. Fr das
laufende Jahr deutet sich eine Akzentverschie-
bung in Richtung hoherer Tarifsteigerungen bei
reduzierter Lohndrift an. Dies liegt nicht nur da-
ran, dass bereits vereinbarte Lohnabschlisse
zunehmend ihre Wirkung entfalten werden.
Hinzu kommt, dass Entgeltanhebungen in der
diesjahrigen Tarifrunde, die einige zentrale
Branchen umfasst, einen Schwerpunkt der Ver-
handlungen bilden durften. Dabei gilt es, die
bestehenden konjunkturellen Risiken angemes-
sen zu bewerten.

Die moderate Beschleunigungstendenz bei den
tariflichen Grundvergitungen setzte sich im
Herbst fort. Der Statistik der Bundesbank zu-
folge nahmen sie im vierten Quartal 2011 um
2,1% gegenUber dem Vorjahr zu, nach 2,0%
im dritten Vierteljahr.® Unter Einbeziehung aller
Einmalzahlungen und Nebenvereinbarungen
fiel der Tarifverdienstzuwachs im Jahresdurch-
schnitt 2011 mit 1,7% nur unwesentlich hoher
aus als im Vorjahr (1,6%). Dabei spielte eine
Rolle, dass nach der Jahresmitte 2011 kaum
Lohnabschlisse in gréfReren Wirtschaftsberei-
chen vereinbart wurden.

3 Das Statistische Bundesamt, das die Beamten in seinem
Tarifindex unberucksichtigt lasst, meldet fur die tariflichen
GrundvergUtungen einen Anstieg von 2,1% im Herbst-,
nach 1,8% im Sommerquartal.

Krdftiger
Effektivverdienst-
anstieg im Jahr
2011, ...

... Tarifver-
dienstzuwachs
hingegen weiter-
hin moderat



Anstieg der
Importpreise ...

... und der
industriellen
Absatzpreise

Steigende Bau-
und Immobilien-
preise

Auf der
Verbraucherstufe
nachlassende
Teuerungsrate

Der Preisanstieg hat sich im Schlussquartal
2011 der Tendenz nach verstarkt. Dabei waren
auf der aulsenwirtschaftlichen Seite gegenlau-
fige Krafte im Spiel. Einerseits drlckte die glo-
bale konjunkturelle Eintribung auf die Notie-
rungen fur Rohwaren. Davon profitieren vor
allem die Importeure von Vorleistungen. Gleich-
zeitig wertete der Euro spUrbar ab. Die Einfuhr-
preise fur Energie stiegen deshalb wieder deut-
lich an. Auch Konsumguter verteuerten sich
stark. Bei importierten Investitionsgltern be-
schleunigte sich der Preisauftrieb. Dennoch ver-
ringerte sich der Vorjahrsabstand der Einfuhr-
preise insgesamt auf 5,5%, da nun der kraftige
Anstieg der Rohdlnotierungen vor Jahresfrist
aus der Betrachtung gefallen ist.

Die deutsche Industrie konnte im Herbst im In-
lands- und im Auslandsabsatz in ahnlichem
Umfang Preiserhdhungen durchsetzen wie im
Sommer, und zwar im Mittel um %2%. Die Vor-
jahrsrate reduzierte sich bei den Produzenten-
preisen auf 4,8% und bei den Ausfuhrpreisen
auf 2,7%. Mit der schwacheren Bewertung des
Euro auf den Devisenmarkten ging eine Ver-
schlechterung des aulSenwirtschaftlichen

Tauschverhaltnisses einher.

Im Zuge der robusten Baukonjunktur zogen die
entsprechenden Preise weiter an. Ihr Vorjahrs-
abstand blieb mit 3,1% nahezu unverandert.
Den Berechnungen des Verbandes deutscher
Pfandbriefbanken zufolge erhohten sich die
Kaufpreise flr selbstgenutztes Wohneigentum
gegenlber dem dritten Jahresviertel um 0,2%
und gegenuber dem vergleichbaren Vorjahrs-
zeitraum um 2,3% (detaillierte Erlauterungen
zur Entwicklung der Hauserpreise im Jahr 2011
finden sich auf den Seiten 54f.).

Auf der Verbraucherstufe machte sich der ab-
wertungsbedingt kraftige Anstieg der Energie-
preise bemerkbar. Ohne Energie gerechnet
schwachte sich der Preisanstieg gegenuber
dem Vorquartal hingegen ab, wobei die Ab-
schaffung der Studiengebuhren in Nordrhein-
Westfalen im Oktober eine Rolle spielte. Hinzu
kamen wohl aufgrund der milden Witterung
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vorgezogene Preissenkungen bei Bekleidung
und Schuhen. Rechnet man diese Sonder-
effekte heraus, zeigt sich in der Grundtendenz
eine allmahliche Beschleunigung des Preisauf-
triebs. EinschlieSlich Energie erhohten sich die
Verbraucherpreise im Quartalsmittel mit 0,5%
saisonbereinigt etwas starker als im Vorzeit-
raum. Der Vorjahrsabstand belief sich unveran-
dert auf 2,4% beim nationalen Index und auf
2,7% in harmonisierter Rechnung. Im Verlauf
ermalSigte sich die Vorjahrsrate allerdings in na-
tionaler Definition von 2,6% im September auf
2,1% im Dezember und beim harmonisierten
Index von 2,9% auf 2,3%.

Zu Jahresbeginn 2012 zogen die Verbraucher-
preise mit 0,3% saisonbereinigt kraftig an.
Mineraldlprodukte verteuerten sich aufgrund
der héheren Roholnotierungen, deren Wirkung
durch die Euro-Abwertung verstarkt wurde,
nochmals spurbar. Daruber hinaus wurden die
Preise fUr Bekleidung und Schuhe nun weniger
stark reduziert als Ublich. Dienstleistungen ver-
teuerten sich merklich. Auch Mieten zeigten
eine anziehende Tendenz. Der Vorjahrsabstand
belief sich unverandert auf 2,1% beim VPI und
auf 2,3% beim HVPI. Im Februar durfte die Vor-
jahrsrate wieder ansteigen, bevor sie sich in
den Folgemonaten weiter ermafSigen konnte,
da die Preisschocks bei Energie und Nahrungs-
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Die Preise fur Wohnimmobilien in Deutschland 2011

Wohnimmobilien haben sich im Jahr 2011 in
Deutschland kraftig verteuert. Der Preisanstieg
belief sich — berechnet auf Basis von Angaben
der BulwienGesa AG flr 125 Stadte — auf 5%2%
gegenUber dem Jahr 2010, als mit 2%2% bereits
eine spurbare Zunahme zu verzeichnen gewesen
war. Erstmals seit dem Wiedervereinigungsboom
Anfang der neunziger Jahre ist hierzulande somit
ein konjunktureller Aufschwung wieder mit einer
markanten Preisreaktion auf den Hausermarkten
verbunden. Im europaischen Vergleich nimmt
der deutsche Immobilienmarkt nach wie vor eine
Sonderstellung ein — bei allerdings weitgehend
umgekehrten Preistendenzen gegenuber der Zeit
vor der Finanz- und Wirtschaftskrise.

Mit Blick auf Deutschland als Ganzes wird der
Aufwartstrend der Immobilienpreise durch das
vorgelegte vorlaufige Zahlenmaterial vermutlich
etwas Uberzeichnet, da die Dynamik ihren
Schwerpunkt in den stadtischen Regionen hat,
auf die sich die Preisinformationen der Bulwien-
Gesa AG Uber das Berichtsjahr zum gegenwar-
tigen Zeitpunkt konzentrieren." Die Grundten-
denz eines deutlich beschleunigten Preisauftriebs
wird dadurch aber nicht relativiert, zumal sie
durch die Entwicklung anderer verfligbarer In-
dikatoren im Kern bestatigt wird. Nach dem
Preisindex flUr selbstgenutztes \Wohneigentum
des Verbandes deutscher Pfandbriefbanken
(vdp) verteuerten sich Wohnimmobilien 2011 um
2%%, nach lediglich 2% im Jahr zuvor. Dem
Gesamtindex der Hypoport AG zufolge stiegen
die Preise fUr neue und gebrauchte Eigentums-
wohnungen sowie Ein- und Zweifamilienhauser
im Berichtszeitraum um 3%2%, nachdem 2010
ein Plus von 2% verbucht worden war. In der
Jahresdurchschnittsbetrachtung kommt die klare
Aufwartsbewegung, die das unterjdhrige Ver-
laufsbild dieser Indikatoren spatestens seit Mitte
2010 pragt, nur gedampft zum Ausdruck. Die
Unterschiede in den Einzelergebnissen haben
ihre Ursache teilweise aber auch in statistischen
Unscharfen, die vor allem auf Abweichungen in
der Erfassung nach Regionen und Wohnungs-
typen sowie auf Differenzen in der Datenauf-
bereitung zurlickzufiihren sind.?

Die anziehenden Preise fur Wohnimmobilien
standen im Zusammenhang mit dem kraftigen

Konjunkturaufschwung, der mit einer weiteren
Verbesserung der Arbeitsmarktlage einherging
und den privaten Haushalten spurbare Einkom-
menszuwachse bescherte. Noch bedeutsamer
fur langfristig angelegte Entscheidungen wie
den Erwerb eines Eigenheims durfte allerdings
gewesen sein, dass die Zuversicht der privaten
Haushalte im Hinblick auf Beschaftigungs- und
Verdienstperspektiven nicht durch die gegen-
wartige konjunkturelle Abschwachung beein-
trachtigt wurde. Darlber hinaus war die Auf-
nahme von Hypothekenkrediten flr private
Haushalte auch im Jahr 2011 zu weiterhin du-
fSerst niedrigen Zinssatzen maoglich. Funf- bis
zehnjahrige Finanzierungen flr Immobilienkdufe
gewahrten die Banken im vierten Quartal 2011
zu durchschnittlich 3,6%, womit nach zwischen-
zeitlich etwas ungulnstigeren Zinskonditionen
der historische Tiefstand aus dem Vorjahr wieder
erreicht wurde. Aufgrund der Preisentwicklung
wurden Wohnimmobilien dennoch etwas weni-
ger erschwinglich. Gleichwohl sind die Kreditver-
gabebedingungen Umfragen zufolge im Jahres-
verlauf kaum verscharft worden.

Die Nachfragebelebung auf den Hausermarkten
hat schnell zu spurbaren Preis- und Mengenreak-
tionen gefuhrt, weil sich das marktfahige Ange-
bot aufgrund des sehr schwachen Wohnungs-
baus im letzten Jahrzehnt verringert hatte.® Die

1 Erste Rechnungen auf Basis eines regional deutlich
verbreiterten Datensatzes der BulwienGesa AG, der
allerdings derzeit nur bis 2010 reicht, zeigen im Ver-
gleichszeitraum eine gegenliber dem Referenzmald
abgeschwachte Preisbewegung. Ausschlaggebend
hierfur ist, dass der landliche Raum in Bezug auf die
Hauserpreisentwicklung hinter den Stadten zurtickge-
blieben ist. Auch aus dem breit angelegten Hauser-
preisindex des Statistischen Bundesamtes, der aber
bislang ebenfalls nicht tUber das Berichtsjahr 2010
hinausgeht, lasst sich der Befund einer moderateren
Dynamik fur Deutschland als Ganzes ableiten. Siehe:
J. Dechent, Preisindizes fur Wohnimmobilien, Wirt-
schaft und Statistik, November 2011, S. 1126—1134.

2 Vqgl. dazu z.B. die Ausflihrungen zu den Immobilien-
preisen in den Monatsberichten der Deutschen Bun-
desbank vom Februar 2009 (S. 54 f.) und Februar 2010
(S. 62f.).

3 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank, Ausgedehnter In-
vestitionszyklus bei stabilen Preisen: Angebot und
Nachfrage am deutschen Wohnungsmarkt in langer-
fristiger Perspektive, Monatsbericht, Juni 2010,
S. 49-61.



markante Trendumkehr in der Neubauaktivitat
seit 2010 ist aber nicht nur ein weiterer Beleg flr
den zwischenzeitlich erheblich gestiegenen Be-
darf, sondern Iasst ferner darauf schliefSen, dass
der Preisdruck bei einem weniger elastischen An-
gebot noch starker ausgefallen ware. Die realen
Wohnungsbauinvestitionen haben sich nach vor-
laufigen Berechnungen des Statistischen Bun-
desamtes 2011 um knapp 6% erhoht. Die Bau-
genehmigungen lagen gemessen an den veran-
schlagten Kosten fir Neubauten schatzungs-
weise um mehr als ein Funftel Uber dem Vor-
jahrsvolumen.

Der aufwartsgerichtete Preistrend scheint den
deutschen Wohnimmobilienmarkt mittlerweile
in der Breite erreicht zu haben. Die héchsten Zu-
wachsraten wurden 2011 — wie im Jahr zuvor —
allerdings in den grofSeren Stadten und deren
Umland beobachtet.® Hierin dokumentiert sich
die Anziehungskraft der Ballungsraume, die von
der wirtschaftlichen Belebung in der Regel zuerst
beglinstigt werden. Die geographische Lage
spielt im Hinblick auf die Preisdynamik keine
nennenswerte Rolle mehr, wahrend die Niveau-
unterschiede nach wie vor betrachtlich sind.
Konvergenzbewegungen sind mit Blick auf die
Teuerungsdifferenzen gerade zwischen den
Grof3stadten nicht auszuschlieSen. Auf diesen
vergleichsweise transparenten Markten kénnten
Ausgleichskrafte durch die erhdhte Prasenz von
Investoren der Tendenz nach an Gewicht ge-
wonnen haben. Dass Kapitalanlageentscheidun-
gen den Wohnimmobilienmarkt in Deutschland
wieder starker pragen, zeigt sich auch an der be-
sonders florierenden Nachfrage nach Wohnun-
gen in Mehrfamilienhdusern. Trotz umfangrei-
cher Bauaktivitaten Ubertrifft der Bedarf das An-
gebot seit einiger Zeit betrachtlich. Diese Markt-
lage flihrte 2011 zu einem Preisanstieg bei neuen
Geschosswohnungen um 7%, nachdem die
Teuerung 2010 mit 4% bereits deutlich ausgefal-
len war. Im Wiederverkauf lag der Preisanstieg
nur wenig darunter.

Die Aufhellung der strukturellen Wachstumsaus-
sichten der deutschen Wirtschaft rechtfertigt
zwar tendenziell, dass auch am hiesigen Immo-
bilienmarkt zunehmend Optimismus eingekehrt
ist. Es darf jedoch nicht aufSer Acht gelassen
werden, dass die Wohnraumnachfrage in lan-
gerfristiger Perspektive wesentlich von den rela-
tiv unglnstigen demographischen Eckwerten
bestimmt wird, die selbst von der sich abzeich-
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Ausgewahlte Hauserpreisindizes
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1 Eigene Berechnungen fiir Reihenhauser und Eigentumswoh-
nungen auf Basis von Angaben der BulwienGesa AG.

Deutsche Bundesbank

nenden verstarkten Zuwanderung nur ansatz-
weise veranderbar sind. Dadurch wird auch das
gesamtwirtschaftliche Wachstumspotenzial be-
grenzt. Es ist somit nicht gesichert, dass sich der
fur Wohnzwecke perspektivisch zur Verfligung
stehende Ausgabenspielraum soweit verbreitert,
dass steigende Kaufpreise jederzeit durch zu-
kinftige Mieteinnahmen gedeckt werden kén-
nen. Noch erscheint das Ruckschlagspotenzial
flr die Preise Uberschaubar. Gerade bei Inves-
titionen in Wohnimmobilien mit dem Ziel der
Realwertsicherung ist dieses Risiko aber ins Auge
zu fassen.

4 In den groReren Stadten ab ca. 500 000 Einwohnern
stiegen die Preise flir Reihenhduser und Eigentums-
wohnungen 2011 um 7%, nach 3%% im Jahr 2010.
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Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise
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1 Erzeugerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz.
2 Nicht saisonbereinigt, vierteljdhrlich. 3 Verbraucherpreis-
index in nationaler Abgrenzung.
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mitteln von Anfang 2011 nach und nach aus
der Berechnung herausfallen.

Auftragslage
und Perspektiven

Die Aussichten fur die deutsche Wirtschaft ha-
ben sich zuletzt wieder splrbar aufgehellt. Im
ersten Quartal 2012 werden die aulRenwirt-
schaftlichen Bremsfaktoren die Produktion
zwar nochmals belasten. Ab dem Fruhjahr
konnten die zyklischen Auftriebskrafte aber die
Oberhand gewinnen. Die bereits der Dezem-
berprojektion zugrunde liegende Annahme
einer recht zlgigen Wiederaufnahme des
Wachstumsprozesses ist aus heutiger Sicht
wahrscheinlicher geworden. Im Umfeld etwas
beruhigter Finanzmarkte schoépfen die Unter-
nehmen im Hinblick auf ihr Auslandsgeschaft
neue Zuversicht, wahrend die Inlandsnachfrage
auf einem soliden Expansionskurs bleibt. Die
Geschaftserwartungen der gewerblichen Wirt-
schaft haben sich nach den Erhebungen des ifo
Instituts vom Zwischentief der Herbstmonate
erkennbar erholt.®

In der Industrie tendierten die Beurteilungen
der Geschaftslage zuletzt ebenfalls wieder
leicht nach oben. Die Auftragseingange haben
hingegen im Herbst saisonbereinigt erneut
nachgegeben. Das Minus fiel mit 1%2% gegen-
Uber dem Vorquartal nur noch halb so stark aus
wie im Sommer, wobei allerdings in Rechnung
zu stellen ist, dass der kraftige Ruckgang im
dritten Vierteljahr im Zusammenhang mit der
Normalisierung des im Fruhjahr ausgesprochen
umfangreichen Grof3auftragsvolumens gestan-
den hatte. Ohne Berlicksichtigung des sonsti-

4 Nach der neuesten DIHK-Umfrage vom Jahresbeginn
2012 sind die Geschaftserwartungen gegenuber der voran-
gegangenen Befragung, die zwischen Ende August und
Ende September 2011 stattgefunden hatte, leicht zurtck-
gegangen. Dies steht aber nicht im Widerspruch mit dem
Befund aus dem monatlichen ifo Konjunkturtest. Zum
einen datierten die pessimistischeren Einstufungen dort im
Wesentlichen auf den Zeitraum nach der letzten DIHK-
Befragung. Zum anderen scheinen in der DIHK-Umfrage
neue Konjunktursignale verglichen mit dem ifo Konjunktur-
test tendenziell mit einer gewissen Verzégerung auf.

Wachstums-
perspektiven
aufgehellt

Wieder mehr
Industrie-
auftrage aus
dem Nicht-
EWU-Bereich



Orders von
Vorleistungen
weiter ruck-
laufig, bei
Investitions-
gutern dagegen
im Plus

Baunachfrage
stark expansiv

gen Fahrzeugbaus, dessen Orders davon be-
sonders stark beeinflusst sind, war die Verrin-
gerung der Warenbestellungen im Berichtszeit-
raum mit 2% saisonbereinigt sogar hoher als
im Quartal davor (—34%). Der industrielle Auf-
tragsfluss aus dem Nicht-EWU-Ausland hat ins
Plus gedreht. So Ubertrafen die Bestellungen
aus dieser Region zwischen Oktober und De-
zember den Vorquartalsstand saisonbereinigt
um 4%. Demgegenuber verminderten sich die
Inlandsauftrage erneut um 3%, und die Orders
aus den EWU-Landern sackten gar um 5%2%
ab.

Der im vierten Quartal stark gesunkene Vorleis-
tungsbedarf spricht daflr, dass die Wachstums-
delle auch die ersten Monate des Jahres 2012
kennzeichnen wird. Die InvestitionsgUlterbestel-
lungen waren indessen saisonbereinigt bereits
wieder aufwartsgerichtet, wenngleich das Plus
aufgrund der schwachen Nachfrage aus dem
Euro-Raum nur verhalten ausfiel. Von Drittstaa-
ten wurden Maschinen und Kfz aus deutscher
Produktion allerdings wieder stark nachgefragt.
Die Konsumguternachfrage blieb im Herbst
2011 insgesamt leicht unter dem Vorquartals-
niveau, wobei das Inlandsgeschaft den Aus-
schlag gab. Die nur noch moderate Rucknahme
der Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden
Gewerbe von Oktober bis Januar um einen hal-
ben Prozentpunkt deutet aber im Einklang mit
den Produktionserwartungen an, dass der
Rluckgang der industriellen Erzeugung im ers-
ten Vierteljahr 2012 schwacher ausfallen wird
als gegen Jahresende 2011.

Die lebhafte Baunachfrage wird der Konjunktur
auf absehbare Zeit kraftige Impulse verleihen.
Dies gilt auch fur die Wintermonate — es sei
denn, die Witterung sorgt fUr langere Produk-
tionsunterbrechungen. In diesem Fall ware
aber mit betrachtlichen Nachholeffekten im
Fruhjahr zu rechnen. Wahrend der Tiefbau auf-
grund der abnehmenden oOffentlichen Nach-
frage voraussichtlich zur Schwache neigen
wird, steht dem Hochbau eine Phase hoher
Auslastung bevor. Die Auftragslage in diesem
Segment ist gegenwartig ausgesprochen guns-
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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tig, auch weil sie sich aus dem Wohnungs- und
Wirtschaftsbau gleichermalSen speist. Die Ge-
nehmigungen fir Wohngebdude nehmen ge-
messen an den veranschlagten Baukosten in
der Grundtendenz seit drei Jahren zu. Im Okto-
ber und November 2011 lag das Volumen sai-
sonbereinigt um 134% Uber dem Vorquartals-
mittel. Im Wirtschaftsbau kam es in diesem
Zeitraum zu einem sprunghaften Anstieg. Trotz
generell hoher Volatilitat und dem vergleichs-
weise bedeutenden Einfluss von Grofsprojekten
ist es bemerkenswert, dass gewerbliche Hoch-
bauten in den ersten beiden Herbstmonaten in
einem Umfang genehmigt wurden, der das
durchschnittliche Volumen der ersten neun
Monate 2011 um gut ein Viertel Ubertroffen
hat. Die Expansion der gewerblichen Baunach-
frage ist schon seit einiger Zeit breit angelegt.

Besonders kraftig ist sie aber im Bereich der Be-
triebsgebdude ausgefallen, wahrend der Zu-
wachs bei neu genehmigten Buro- und Verwal-
tungsbauten verhaltener war.

Der private Konsum wird die Konjunktur weiter  Aufwartstendenz

untersttzen. Ausschlaggebend hierflr ist die
anhaltend gute Stimmung der Verbraucher.
Einkommensrisiken scheinen aus ihrer Sicht
gegenwartig nur in begrenztem Umfang zu be-
stehen. Dadurch rlicken Sparmotive in den Hin-
tergrund, zumal die Guthabenzinsen momen-
tan extrem niedrig sind. Die privaten Haushalte
sehen nicht nur die Zeit gekommen, grofere
Gebrauchsguter anzuschaffen, sondern sie
wenden wohl auch mehr Geld fur Erholung,
Freizeit und Unterhaltung auf.

beim privaten
Verbrauch



2011 Ruckgang
bei Defizit- und
Schuldenquote

Einnahmen-
quote stieg
deutlich

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die staatliche Defizitquote ist im vergangenen
Jahr deutlich von 4,3% im Jahr 2010 auf 1,0%
gesunken. Damit wurde die 3%-Grenze zwei
Jahre vor Ablauf der im Defizitverfahren gesetz-
ten Frist unterschritten. Von Bedeutung war
zum einen die gunstige Konjunkturentwick-
lung. Wie in friheren Aufschwungphasen
wuchsen die Steuereinnahmen dabei noch
spurbar starker als die von der Konjunktur posi-
tiv beeinflussten makrodkonomischen Bezugs-
grofsen. Zudem entfielen die sehr hohen Ver-
mogenstransfers zur Stitzung von Finanzins-
tituten weitestgehend (2010 knapp 1%2% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP)), und auch dartber
hinaus war das strukturelle Defizit riicklaufig
(vgl. zur Entwicklung 2011 auch die Ubersicht
auf S. 60ff.). Die Schuldenquote durfte Ende
2011 allerdings immer noch Uber 80% gelegen
haben, obwohl sie gegentber dem Ende 2010
erreichten Rekordniveau (83,2%) gesunken
sein durfte.” Dabei wurde der quotenerho-
hende Effekt des Defizits von dem recht starken
quotensenkenden Effekt des nominalen BIP-
Wachstums deutlich Uberkompensiert. Zudem
wurden Risikoaktiva und damit verbundene
Verbindlichkeiten bei den staatlichen ,Bad
Banks” abgebaut sowie Eigenkapitalhilfen zu-
rlckgefihrt. Diese Faktoren Uberwogen den
Schuldenzuwachs durch die gestiegenen Hilfen
an Euro-Staaten.

Die staatliche Einnahmenquote wuchs deutlich
auf 44,6% (2010: 43,6%). Von Bedeutung wa-
ren insbesondere Abgabenerhdhungen, wie
die Anhebung der Beitragssatze zur gesetz-
lichen Krankenversicherung und zur Bundes-
agentur fur Arbeit (BA) sowie die Steuererho-
hungen aus dem 2010 vereinbarten Konsolidie-
rungspaket des Bundes. Zudem schlug das im
Aufschwung sehr dynamische Steueraufkom-
menswachstum zu Buche. Auch die nicht-
steuerlichen Einnahmen stiegen schneller als
das BIP. So legten insbesondere die Zinseinnah-
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men aus der Finanzmarktstutzung deutlich zu
— wobei dem aber auch gestiegene Zinsausga-
ben fir die in diesem Zusammenhang Uber-
nommenen Verbindlichkeiten gegenlberstan-
den.

Die Ausgabenquote verringerte sich stark auf
45,6% (2010: 47,9%). Die gunstige Konjunktur-
entwicklung wirkte dabei Uberwiegend durch
das BIP-Wachstum im Nenner. Im Bereich der
fiskalischen Mafnahmen trug vor allem der
— oben genannte — Wegfall von Stutzungsmafs-
nahmen fur den Finanzsektor zum Rlckgang
bei. Hinzu kamen nicht zuletzt die Ausgaben-
dampfung durch strukturell sinkende Arbeits-
losenzahlen und die nur moderate Zunahme
der Rentenzahlungen.

Bei einer begrenzten konjunkturellen Abschwa-
chung und ohne gréere zusatzliche Belastun-
gen aus der Finanz- und Staatsschuldenkrise
durfte die Defizitquote im laufenden Jahr an-
nahernd unverandert bleiben. Eine kleinere
konjunkturelle Haushaltsbelastung wurde dabei
von einer leichten strukturellen Verbesserung
etwa ausgeglichen. Die ursprunglich angekin-
digte spurbare schrittweise Konsolidierung wird
2012 unterbrochen. Allerdings entfallen immer
noch verschiedene Konjunkturstitzungsmalf3-
nahmen aus der Krise 2008/2009 (wie die Ab-
schreibungsverguinstigungen und die teilweise
stark verzogert umgesetzten Investitionspro-
gramme), und die Dampfung bei den Sozial-
ausgaben infolge strukturell sinkender Arbeits-
losenzahlen und gebremster Rentenausgaben
kénnte sich fortsetzen. Bei der Schuldenquote
stehen dem grundsatzlich angelegten Ruck-
gang schuldenerhéhende Effekte durch die Hil-

* Der Analyse im Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt”
liegen die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
und die Maastricht-Kennzahlen zugrunde. AnschlieSend
wird Uber die Haushalte der Gebietskorperschaften und So-
zialversicherungszweige auf Basis der finanzstatistischen
(prinzipiell haushaltsmalSigen) Abgrenzung berichtet.

1 Am Ende des dritten Quartals 2011 lag die Quote bei
81,8%.
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Ausgabenquote
sank konjunktur-
bedingt und
strukturell

2012 kaum
Defizitanderung
angelegt
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Zur strukturellen Entwicklung der Staatsfinanzen
in Deutschland — Ergebnisse des disaggregierten Ansatzes

fur das Jahr 2011

Das deutsche Staatsdefizit (gemald VGR)
sank 2011 nach ersten Angaben des Statis-
tischen Bundesamtes deutlich auf 1,0% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP), nachdem es im
Vorjahr noch bei 4,3% gelegen hatte. Mit
dem ,disaggregierten Ansatz” zur Analyse
der Staatsfinanzen® kann zum einen abge-
schatzt werden, welcher Einfluss hierbei
von konjunkturellen und speziellen tempo-
raren Effekten ausging. Zum anderen kon-
nen sonstige, hier als strukturell bezeich-
nete Veranderungen der Ausgaben- und
Einnahmenquote und deren mal3gebliche
Einflussfaktoren abgebildet werden. Im Fol-
genden werden die wesentlichen Ergeb-
nisse fur 2011 vorgestellt.?

Danach bewirkte die gunstige konjunktu-
relle Entwicklung einen Rickgang der Defi-
zitquote um gut 0,8 Prozentpunkte. Zu
einer Verschlechterung des Finanzierungs-
saldos um knapp 0,4 Prozentpunkte fihrten
dagegen klar abgrenzbare temporare Son-
dereffekte — einbezogen sind hier der Weg-
fall der Erlose aus der Versteigerung von
Funkfrequenzen und der hohen Insolvenz-
geldumlage im Jahr 2010 sowie Steueraus-
falle im Zusammenhang mit einer Gerichts-
entscheidung zur Besteuerung von Dividen-
denzahlungen bei verbundenen Unterneh-
men im vergangenen Jahr.® Somit verrin-
gerte sich auch die um konjunkturelle und
diese temporaren Sondereffekte bereinigte
sowie auf das Trend-BIP bezogene (struktu-
relle) Defizitquote im Jahr 2011 erheblich
um 2,7 Prozentpunkte.

Die unbereinigte Einnahmenquote stieg um
1,0 Prozentpunkt an, wahrend die struktu-

relle Quote mit 1,4 Prozentpunkten noch
starker zunahm. Zu diesem Anstieg beige-
tragen hat der Zuwachs bei den nichtsteu-
erlichen Einnahmen (+ 0,4 Prozentpunkte).
Hierbei spielte eine Rolle, dass staatliche
,Bad Banks” Risikoaktiva (und Verbindlich-
keiten) Ubernommen haben und sich da-
raus resultierende Zinseinnahmen (und auf
der Ausgabenseite auch Zinsausgaben in
ahnlichem Umfang) deutlich erhéht haben.
Zudem wuchsen die flr die Staatseinnah-
men besonders bedeutsamen makrodkono-
mischen Grofen trendmafSig schneller als
das BIP (positive Abkopplung der Einnah-
menbasis). Daraus ergab sich ein quotener-
hohender Effekt von 0,2 Prozentpunkten.
Auch Rechtsanderungen trugen zu der stei-
genden Quote bei (+ 0,3 Prozentpunkte).
Ausschlaggebend waren hier die Anhebung
der Sozialbeitragssatze (Anstieg bei der ge-
setzlichen Krankenversicherung und der
Bundesagentur fur Arbeit) sowie (per saldo)
Steuererhohungen insbesondere zur Konso-
lidierung des Bundeshaushalts (v.a. Luft-
verkehrsteuer, Kernbrennstoffsteuer und
Subventionsabbau bei den Energiesteuern).
Daruber hinaus wuchs die strukturelle Ein-
nahmenquote um 0,4 Prozentpunkte (Resi-

1 FUr eine Erlauterung des Ansatzes einschl. des im
Europaischen System der Zentralbanken standardma-
[Big verwendeten Verfahrens zur Ermittlung der Kon-
junkturkomponente vgl.: Deutsche Bundesbank, Ein
disaggregierter Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen:
die Entwicklung der offentlichen Finanzen in Deutsch-
land in den Jahren 2000 bis 2005, Monatsbericht,
Marz 2006, S. 63-79.

2 Die Ergebnisse konnen sich im weiteren Verlauf
durch Revision der vorlaufigen VGR-Ergebnisse oder
der Einschatzung der gesamtwirtschaftlichen Perspek-
tiven noch andern.

3 Defizitwirkungen im Zusammenhang mit Stutzungs-
mafdnahmen flr Finanzinstitute werden hier nicht zu
den temporaren Sondereffekten gezahlt.



Strukturelle Entwicklung

Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozentpunkten

Position 2005
Unbereinigter Finanzierungssaldo 1) 0,4
Konjunkturkomponente 1) -0,2
Temporére Effekte 1) 0,1
Finanzierungssaldo 0,5
Zinsen -0,1
wegen Veranderung des Durchschnittszinses -0,1
wegen Verdnderung des Schuldenstandes 0,1
Primarsaldo 0,5
Einnahmen 0,1
davon:
Steuern und Sozialbeitrage -0,1
Fiscal drag 0,0
Abkopplung der Basis vom BIP -0,1
Rechtsanderungen -0,2
Residuum 0,2
darunter: Gewinnabhangige Steuern 2) 0,1
Nichtsteuerliche Einnahmen 3) 0,2
Primarausgaben -0,4
davon:
Sozialausgaben 4) -0,2
Subventionen -0,1
Arbeitnehmerentgelte -0.2
Vorleistungen 0,1
Bruttoanlageinvestitionen -0,1
Sonstige Ausgaben 5) 0,1
Nachrichtlich:
Ausgaben fur Alterssicherung 6) -0,1
Gesundheitsausgaben 7) 0,1
Arbeitsmarktausgaben 8) 0,1
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2006 2007 2008 2009 2010 2011
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* Bereinigt um konjunkturelle Einflisse und spezielle temporare Effekte. Abgrenzung gemaf EDP-Definition, d.h. inkl. Swaps
und Forward Rate Agreements bei Zinsausgaben und Finanzierungssaldo, flir 2011 gemafs ESVG'95. 1 Veranderung der Rela-
tion zum nominalen BIP im Vergleich zum Vorjahr. 2 Veranlagte Einkommensteuer, Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer, Kapi-
talertragsteuer. 3 Sonstige empfangene laufende Transfers, Verkaufe und empfangene Vermégenstransfers. 4 Einschl. sons-
tiger laufender Transfers an private Haushalte. 5 Sonstige geleistete laufende Transfers an Kapitalgesellschaften und die Ubrige
Welt, Nettozugang sonstiger nichtfinanzieller Vermégensguter und geleistete Vermogenstransfers. 6 Ausgaben der gesetz-
lichen Rentenversicherung, flr Beamtenpensionen sowie Leistungen von Postpensionskasse und Bundeseisenbahnvermogen.
7 Ausgaben der gesetzlichen Krankenversicherung und Beihilfezahlungen fur Beamte. 8 Ausgaben der Bundesagentur fur
Arbeit (ohne Aussteuerungsbetrag (bis 2007) bzw. ohne Eingliederungsbeitrag (ab 2008)) und des Bundes fur Arbeitslosen-

geld Il sowie fur EingliederungsmafSnahmen.

duum). Zum Uberwiegenden Teil ist dies
darauf zurlickzuflhren, dass das Aufkom-
men der gewinnabhangigen Steuern starker
gestiegen ist, als es aufgrund der Entwick-
lung der Unternehmens- und Vermogens-
einkommen (die als gesamtwirtschaftliche
BezugsgrofSe verwendet werden) und der
Schatzungen des Einflusses von Rechts-
anderungen zu erwarten gewesen ware.
Solche positive Residuen im Aufschwung
lieBen sich auch in der Vergangenheit be-
obachten und hangen im Allgemeinen da-
mit zusammen, dass die modellierte zeit-

liche Verteilung das komplexe Muster von
Steuervorauszahlungen und Nettonachzah-
lungen sowie die verwendete statistische
Bezugsgrofse die Schwankungen der tat-
sachlichen steuerlichen Bemessungsgrund-
lage nur unzureichend erfassen.

Die unbereinigte Ausgabenquote sank 2011
deutlich um 2,2 Prozentpunkte, wahrend
die strukturelle Quote Uberwiegend auf-
grund des weniger stark gestiegenen nomi-
nalen Trend-BIP deutlich schwacher zurtick-
ging (=1,3 Prozentpunkte). Die Zinsaus-
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Trotz gunstiger
Entwicklung
noch Konsoli-
dierungsbedarf

gabenquote nahm dabei nicht zuletzt
aufgrund der oben angesprochenen Bilanz-
verlangerung spurbar zu,® und die struktu-
relle Quote der Ubrigen Ausgaben (Primar-
ausgaben) ging somit noch etwas starker
zurlck (= 1,6 Prozentpunkte). Dies war per
saldo fast ausschliefSlich auf die weitgehend
entfallenen Vermogenstransfers zur Stut-
zung von Finanzinstituten zurlckzufihren
(2010 knapp 1%2% des BIP). Auch die Sozial-
ausgaben trugen vor allem aufgrund struk-
turell sinkender Arbeitslosenzahlen merklich
dazu bei. Zu nennen sind hier zudem Aus-
gabenriickgange infolge eines weiteren Aus-
laufens temporarer Konjunkturstltzungs-
maldnahmen. Dagegen erhohten — wie in
den Vorjahren — die Zuwachse bei Arbeit-
nehmerentgelten und Vorleistungen die
strukturelle Quote leicht.

fen fur EWU-Staaten und eventuell auch die
Stltzung deutscher Finanzinstitute? gegen-
Uber, sodass die Schuldenquote sogar wieder
steigen konnte.

Das Staatsdefizit hat sich 2011 sehr glnstig
entwickelt. Dies darf aber nicht darlber hin-
wegtauschen, dass das Mittelfristziel eines
strukturell annahernd ausgeglichenen Staats-
haushalts noch spurbar verfehlt wurde. Dabei
beruhte die relativ glinstige gesamtstaatliche
Haushaltslage nicht zuletzt auf einem Uber-
schuss der Sozialversicherungen. Dieser ist auf-
grund der institutionellen Rahmenbedingungen
aber nur vortbergehender Natur. Dagegen ist
die Situation bei den Gebietskdrperschaften
zum Teil noch sehr angespannt. Auch zeichnet
sich ab, dass die Schuldenquote selbst ohne
weitere Zuspitzung der Staatsschuldenkrise und
bei einem Umgang mit den demographiebe-
dingten Lasten, der die Schuldenquote nicht
erhoht, fur viele Jahre erheblich Uber dem Refe-
renzwert von 60% liegen wird.

Insgesamt resultierte die deutliche Ruckfuh-
rung des hohen Defizits im abgelaufenen
Jahr zum Uberwiegenden Teil aus der positi-
ven Konjunkturentwicklung, dem daruber
hinausgehenden Boom bei den gewinnab-
hangigen Steuern und dem Wegfall von
umfangreichen Finanzmarktstitzungsmals-
nahmen. Mit deutlich geringerem Gewicht,
aber immer noch spurbar schlugen ver-
schiedene Abgabenerhéhungen und das
Abbremsen des Wachstums der Sozialleis-
tungen zu Buche.

4 Die Bestimmungsgrunde der Veranderung der Zins-
ausgabenquote werden fur das vergangene Jahr auf-
grund des noch nicht vorliegenden Schuldenstands
zum Jahresende 2011 nicht ausgewiesen.

Vor diesem Hintergrund sollte die weitere Kon-
solidierung nicht auf die lange Bank gescho-
ben, sondern der strukturelle Haushaltsaus-
gleich auf allen staatlichen Ebenen zeitnah er-
reicht werden. Ein Nachlassen in den Konso-
lidierungsbemudhungen ist auch aus konjunktu-
reller Perspektive nicht gerechtfertigt, und bei
einer derzeit nicht erwarteten splrbareren Ab-
schwachung stehen die automatischen Stabili-
satoren zur Verflgung. Bei der teilweise erho-
benen Forderung einer Kurslockerung in
Deutschland zur Stimulierung der Konjunktur in
anderen EWU-Staaten wird haufig Ubersehen,
dass die Wirkung der deutschen Finanzpolitik
auf die Nachfrage in Europa sehr begrenzt?

2 Insbesondere ist im Zusammenhang mit der Auflésung
der WestLB eine weitere Ubernahme von Aktiva und Pas-
siva in den Staatssektor in der Diskussion. Durch die Wie-
derbelebung des SoFFin ist praventiv die Moglichkeit zur
Stltzung von Finanzinstituten in neuen Fallen geschaffen
worden. Eine konkrete Inanspruchnahme ist derzeit aber
nicht im Gesprach.

3 Vgl.: IWF, Germany — Staff Report for the 2011 Article IV
Consultation, Juni 2011, S. 15.

Strukturellen
Haushaltsaus-
gleich zugig
erreichen



Haushaltsregeln
strikt einhalten

2011
dynamischer
Anstieg der
Steuerein-
nahmen

und diese Strategie daher nicht Erfolg verspre-
chend ist. Dessen ungeachtet ist die zum Errei-
chen eines strukturellen Haushaltsausgleichs
erforderliche Konsolidierung in Deutschland
deutlich geringer als in den meisten europai-
schen Partnerstaaten.

Gerade vor dem Hintergrund der jungsten
europaischen Vereinbarungen Uber striktere
nationale Fiskalregeln (siehe Ausfihrungen auf
S. 64ff) kommt der deutschen Finanzpolitik
Vorbildfunktion bei der Umsetzung der eigenen
Regeln zu. Sowohl der Bund als auch die Lan-
der sollten nicht zuletzt deshalb die Defizite
zeitnah abbauen und darUber hinaus Sicher-
heitsabstande zu den als Obergrenzen definier-
ten Budgetvorgaben anstreben. Die teilweise
zu beobachtende zdgerliche beziehungsweise
weiche Implementierung verdeutlicht, dass der
Konflikt zwischen aktuellen Konsolidierungs-
erfordernissen und dem politischen Wunsch
einer kurzfristig expansiven Finanzpolitik fort-
besteht. Die deutsche Finanzpolitik sollte ihrer
eigenen Verantwortung gerecht werden und
auch auf der europaischen Ebene darauf hin-
wirken, dass Haushaltsziele kinftig tatsachlich
mehr sind als unverbindliche Empfehlungen —
auch zur Begrenzung der Risiken fUr die deut-
schen Staatsfinanzen. Solide Staatsfinanzen
sind Voraussetzung fir staatliche Handlungs-
spielrdume und glaubwdrdige Schritte in diese
Richtung notwendig zur Uberwindung der be-
stehenden Vertrauenskrise.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® stiegen 2011 mit fast
8% sehr dynamisch (siehe Schaubild und Ta-
belle auf den S. 68 und 69) und fielen damit
noch um 2 Mrd € hoher aus als im November
vom Arbeitskreis Steuerschatzungen erwartet.
Dabei legte das Aufkommen aus den einkom-
mensabhangigen Steuern mit 10%2% Uber-
durchschnittlich zu. Der Anstieg des Lohn-

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2012

Kennziffern der 6ffentlichen Haushalte™
in % des Bruttoinlandsprodukts

48

Ausgabenquote
47

46
45

44

43 Einnahmenquote

42

41 Abgabenquote”

— =]

39

Defizitquote
L)

+3

+2

! 1
-

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

* In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen. 1 Steuern und Sozialbeitrdge zzgl. Zollen und Mehrwert-
steueranteil der EU.

Deutsche Bundesbank

steueraufkommens (+ 9%2%) wurde von riick-
laufigen Abzlugen fur Kindergeld und Altersvor-
sorgezulagen unterstltzt, hatte aber auch ohne
diese Effekte noch bei 6%2% gelegen. Bei den
gewinnabhangigen Steuern war die Aufkom-
mensentwicklung besonders gunstig (+ 132%).
So nahmen die Korperschaftsteuerertrage nach
dem bereits starken Anstieg im Vorjahr noch-
mals sehr kraftig zu.® Die Kapitalertragsteuer-

4 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fur das letzte Berichtsquartal noch nicht
bekannten — Ertrage aus den Gemeindesteuern.

5 Die Entwicklung bei den Einzelsteuern ist dabei von einer
einmaligen umfangreichen Koérperschaftsteuererstattung
bei gleich hohen Mehreinnahmen bei den nicht veranlag-
ten Steuern vom Ertrag verzerrt.

Einkommens-
abhdngige
Steuern mit
starkem
Zuwachs
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Zum Fiskalpakt und Europaischen Stabilitatsmechanismus

Seit Beginn der Staatsschuldenkrise werden
in der Europaischen Wahrungsunion nicht
nur Mafdnahmen getroffen, die die akuten
Probleme lindern sollen, sondern es wird
auch das fiskalische Rahmenwerk Uber-
arbeitet. Der im AEU-Vertrag verankerte
Ordnungsrahmen mit nationaler fiskalischer
Eigenverantwortung und Haftungsaus-
schluss soll dabei unverandert bleiben. Zu-
letzt wurden beispielsweise in der Diskus-
sion um Griechenland Eingriffe in die Haus-
haltsautonomie eindeutig abgelehnt. Um
Risiken fur die Finanzstabilitat kinftig enger
zu begrenzen, sollen aber die Pravention
gegen drohende Zahlungsausfalle eines
EWU-Staates verbessert und — sollte dies im
Einzelfall nicht ausreichen — die Bewalti-
gung damit verbundener Schwierigkeiten
erleichtert werden.

Zur besseren Krisenvorbeugung wurde be-
reits der Stabilitats- und Wachstumspakt
mit Wirkung ab Ende 2011 angepasst. Uber
den Fiskalbereich hinausgehend sind der
Euro-Plus-Pakt und das Verfahren bei ma-
krookonomischen Ungleichgewichten ver-
einbart worden.” Umfangreiche Verande-
rungen werden zudem bei der Finanzmarkt-
regulierung und -aufsicht vorgenommen.
Vor dem Hintergrund anhaltender Span-
nungen an den Finanzmarkten haben die
Staats- und Regierungschefs der EWU-Lan-
der Anfang Dezember 2011 darUber hinaus
vereinbart, ,Schritte in Richtung auf eine
starkere Wirtschaftsunion zu unterneh-
men”, und einen Fiskalpakt angekindigt.
Der auf Basis dieser Erklarung am 30. Ja-
nuar 2012 fertiggestellte zwischenstaatliche
Vertrag Uber Stabilitat, Koordinierung und
Steuerung in der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, der auch den Fiskalpakt be-
inhaltet, soll am 1. Januar 2013 in Kraft tre-
ten, sofern mindestens 12 der Vertragspart-

ner ihn bis dahin ratifiziert haben. Neben
den Eurolandern haben auch die anderen
EU-Staaten mit Ausnahme des Vereinigten
Kénigreichs und der Tschechischen Republik
den Vertrag unterschrieben und die Rati-
fizierung in Aussicht gestellt. Im Hinblick auf
eine bessere Krisenbewaltigung wurde da-
rUber hinaus der Vertrag Uber einen dauer-
haften Europaischen Stabilitatsmechanis-
mus (ESM) beschlossen.

Fiskalpakt

Ein zentraler Bestandteil des Fiskalpakts ist
die Vorgabe eines strukturell zumindest an-
nahernd ausgeglichenen gesamtstaatlichen
Haushalts.? Diese Vorgabe ist zwar bereits
ganz ahnlich im Stabilitats- und Wachs-
tumspakt enthalten, mit dem Fiskalpakt soll
sie aber im nationalen Recht (bevorzugt in
der Verfassung) verankert werden. Auf3er-
dem ist bei deutlichen Zielverfehlungen ein
automatisch startender Korrekturmechanis-
mus vorgesehen, fir den die Kommission
im weiteren Verlauf noch einheitliche
Grundsatze vorschlagen soll. Die Umset-
zung der Haushaltsregeln in nationales
Recht (,Schuldenbremse”) wird von der
Kommission gepruft. Kommt sie dabei zu
dem Ergebnis, dass diese unzureichend ist,
so wird eine oder mehrere der beteiligten
Vertragsparteien Klage vor dem Europai-
schen Gerichtshof (EuGH) erheben. Die Ver-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den Beschllssen des
Europaischen Rates zur kunftigen Vermeidung und Be-
waltigung von Staatsschuldenkrisen, Monatsbericht,
April 2011, S. 53-58.

2 Das strukturelle Defizit soll sich auf maximal 0,5%
des BIP belaufen. Sofern die Schuldenquote signifikant
unter der 60%-Grenze liegt und die Risiken bezliglich
der langfristigen Tragfahigkeit der offentlichen Finan-
zen als gering eingeschatzt werden, darf das struktu-
relle Defizit bis zu 1% des BIP betragen. Temporare
Ausnahmen von den Vorgaben soll es nur im Falle
auflergewohnlicher Umstande (Naturkatastrophen,
schwere Rezessionen) geben.



tragsparteien koénnen auch unabhangig
vom Kommissionsbericht Klage erheben,
wenn sie die Umsetzung flr nicht hinrei-
chend halten.?

Die Zielsetzungen des Fiskalpakts sind zu
begrifRen. Falls es durch die starkere recht-
liche Verankerung gelange, die Einhaltung
eines strukturell zumindest annahernd aus-
geglichenen Haushalts zum Regelfall zu ma-
chen, ware dies ein wichtiger Beitrag zur
Sicherung der Tragfahigkeit der 6ffentlichen
Finanzen, und es konnte Vertrauen geschaf-
fen werden.

Viel hangt dabei jedoch unter anderem von
den noch ausstehenden Konkretisierungen
auf der supranationalen Ebene durch die
Vorschlage der Kommission ab. Die ent-
sprechenden Detailregelungen sind zudem
so zu formulieren, dass der EUGH die Ange-
messenheit der Ubertragung in nationales
Recht eindeutig beurteilen kann. Diese ge-
meinsamen Grundsatze betreffen zum
einen die Anpassungspfade. So ist festzu-
legen, in welchem Tempo bestehende
strukturelle Defizite abzubauen sind und da-
mit, wann das Haushaltsziel erstmals zu er-
reichen ist. Hier ist ein hinreichend ambitio-
nierter Kurs entscheidend. Zumindest fur
Staaten mit gravierenden Schieflagen der
6ffentlichen Haushalte erscheint die im Sta-
bilitats- und Wachstumspakt als Regelfall
vorgesehene strukturelle Verbesserung um
jahrlich durchschnittlich 0,5% des BIP bei
Weitem nicht ausreichend. Zudem sollte
durch Vorgabe (gleicher) jahrlicher Konsoli-
dierungsschritte vermieden werden, dass
der grofste Teil der Bemihungen auf die
Endjahre des Anpassungszeitraums ver-
schoben werden kann. Bei diesem in der
Vergangenheit haufig beobachteten Muster
besteht die Gefahr, dass die Anpassungslast
schliefSlich in den Endjahren zu hoch er-
scheint und die Korrekturfrist dann infrage
gestellt wird.
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Zum anderen sind die grundlegenden An-
forderungen an den automatisch starten-
den Korrekturmechanismus bei Verfehlun-
gen naher zu definieren. Hier wirde ein
wesentlicher Fortschritt gegenlber den auf
europadischer Ebene bereits bestehenden
Fiskalregeln erzielt, wenn — wie im Fall der
deutschen Schuldenbremse — eine regelge-
bundene Tilgung der aus Uberschreitungen
der Defizitgrenze resultierenden Schulden
vorgeschrieben wurde.

Fir den Erfolg der geplanten Haushalts-
regeln ist aber letztlich die Umsetzung und
Anwendung im nationalen Kontext aus-
schlaggebend. Eine wichtige Rolle durfte
hierbei zum einen der Offentlichkeit und
zum anderen auch den nationalen (Verfas-
sungs-) Gerichten zukommen, wenn die
Anrufungsmoglichkeiten in den Mitglied-
staaten nicht eng begrenzt sind. Bei der
Umsetzung der Regeln ist insbesondere ein
hohes Mafs an Transparenz entscheidend.
Allerdings ist wie beim Stabilitats- und
Wachstumspakt die Gefahr nicht gebannt,
dass letztlich zahlreiche Ausnahmen akzep-
tiert werden.

Neben den Bestimmungen zu den nationa-
len Haushaltsregeln beinhaltet der Fiskal-
pakt auch einen starkeren Sanktionsauto-
matismus im Rahmen des europdischen
Defizitverfahrens: Die stimmberechtigten
Ratsmitglieder verpflichten sich, im Verfah-
ren bezlglich einer Verfehlung des Defizit-
kriteriums den Vorschlagen oder Empfeh-
lungen der Kommission zu folgen, sofern
nicht eine qualifizierte Mehrheit dagegen ist
(sog. umgekehrte qualifizierte Mehrheit).
Dies ist zu begrifSen und sollte auch un-
missverstandlich hinsichtlich des Schulden-
kriteriums gelten. Dadurch ist die Wahr-

3 Die Entscheidung des EuGH soll bindend sein. Bei
Nicht-Befolgung kann in einem weiteren Schritt erneut
geklagt werden. Der EuGH kann dann eine Strafzah-
lung von max. 0,1% des nationalen BIP verhangen.
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scheinlichkeit grof3er, dass sich die Position
der Kommission durchsetzt, und das Ver-
fahren wird maoglicherweise weniger von
der Furcht beeinflusst, dass entsprechende
Mafsnahmen auch gegen den abstimmen-
den Vertragspartner selbst erlassen werden
konnten. Allerdings wird die Haushaltsdiszi-
plin nur dann gefordert, wenn die Kommis-
sion fiskalische Soliditat auch tatsachlich als
Prioritat ansieht und eine konsequentere
Einhaltung der gemeinsamen Haushalts-
regeln anstrebt als in der Vergangenheit.

Trotz einer potenziellen Starkung der Fiskal-
regeln wird mit dem Fiskalpakt keineswegs
eine ,Fiskalunion” eingefuhrt. Uber den
Stabilitats- und Wachstumspakt hinaus sind
keine Durchgriffsrechte der europaischen
Ebene auf die nationale Fiskalpolitik vorge-
sehen. Diese sind auch dann nicht vorhan-
den, wenn die vereinbarten nationalen
Regeln in der Praxis nicht adaquat ange-
wendet werden. Somit rechtfertigt der Fis-
kalpakt keine weitgehende Gemeinschafts-
haftung (z.B. Eurobonds). Sonst wdrden
Haftung und Kontrolle noch starker als
gegenwartig auseinander fallen und der
Rahmen der Wahrungsunion zunehmend
inkonsistent.

Europaischer Stabilitatsmechanismus

Zur Krisenbewaltigung wurde mit dem ESM
ein dauerhafter Mechanismus beschlossen,
der voraussichtlich Mitte 2012 in Kraft tritt
und mittelfristig die Europaische Finanzsta-
bilitatsfazilitat (EFSF) ablosen soll.¥ Das ma-
ximale Darlehensvolumen (inklusive der
Mittel fUr Primar- und Sekundarmarktkaufe)
soll — einschliefBlich der Finanzhilfen der
EFSF — 500 Mrd € betragen. Allerdings ist
fur Marz eine Uberprifung dieses Betrages
angekundigt. Der ESM soll Uber ein geneh-
migtes Stammkapital von 700 Mrd € verfi-
gen, von denen 80 Mrd € grundsatzlich
Uber funf Jahre verteilt einzuzahlen sind.

Vorzeitige oder zusatzliche Einzahlungen
konnen fallig werden, um das Rating des
ESM zu stltzen oder etwaige Verluste aus-
zugleichen.

Neben anleihefinanzierten Hilfskrediten
kann der ESM — ebenso wie bereits die
EFSF — auch vorsorgliche Kreditlinien einrdu-
men, Kredite an Nicht-Programmstaaten zur
Refinanzierung von Finanzinstituten verge-
ben sowie Primar- und Sekundarmarktkaufe
tatigen. Auflerdem kann das effektive Fi-
nanzvolumen grundsatzlich Uber eine
Hebelung ausgeweitet werden. Mit den Zin-
sen auf die Hilfskredite sollen die Finanzie-
rungs- und Verwaltungskosten des ESM ge-
deckt werden. Daruber hinaus ist eine an-
gemessene Marge einzukalkulieren. Offen-
bar soll aber im Regelfall in Anlehnung an
die inzwischen gesenkten Konditionen fur
EFSF-Kredite an Irland und Portugal kein
Zinsaufschlag erhoben werden. Eine Betei-
ligung privater Glaubiger ist entsprechend
der Praxis des Internationalen Wahrungs-
fonds (IWF) vorgesehen, wenn dies zur Wie-
derherstellung nachhaltiger 6ffentlicher Fi-
nanzen notwendig sein sollte. Dabei sind ab
dem 1. Januar 2013 alle neuen Staatsschuld-
titel der ESM-Mitgliedslander (mit Laufzeiten
von mehr als einem Jahr) mit einer Umschul-
dungsklausel zu versehen. Kredite des ESM
sollen lediglich gegenutber IWF-Krediten
nachrangig, gegenlber denen aller anderen
Glaubiger aber vorrangig sein. Ab dem
1. Marz 2013 ist die Umsetzung der Vorga-
ben des Fiskalpakts in nationales Recht Be-
dingung flr die Inanspruchnahme von Hil-
fen aus dem ESM.

Wichtige Entscheidungen insbesondere
Uber die Hohe des ESM-Kapitals sowie des-
sen maximales Hilfsvolumen, Uber die

grundsatzliche Gewahrung von Finanzhilfen

4 Der ESM-Vertrag tritt in Kraft, sobald 90% des ge-
nehmigten Kapitals gezeichnet sind.



und deren Bedingungen sowie Uber die
dem ESM zur Verfugung stehenden Instru-
mente sind von den Vertretern der Mit-
gliedslander in dem zustandigen Gremium
des ESM® ,im gegenseitigen Einverneh-
men” zu fallen. In dringlichen Notfallen, in
denen Kommission und EZB gemeinsam zu
dem Schluss kommen, dass ansonsten die
finanzielle Stabilitat des Euro-Wahrungs-
gebiets bedroht ist, reicht hierflr allerdings
eine qualifizierte Mehrheit von 85% des Ka-
pitals, die fur Deutschland aber immer noch
ein Vetorecht impliziert.

Der ESM kann dazu beitragen, Gefahren fur
die Finanzstabilitat im Euro-Raum zu be-
grenzen. Allerdings wird der grundsatzlich
in der EWU geltende Haftungsausschluss
geschwacht, und durch jeden Hilfsmecha-
nismus kénnen die Anreize zu soliden of-
fentlichen Haushalten und die Wirksamkeit
der praventiven Regelungen gemindert
werden. Deshalb ist es entscheidend, dass
Hilfen zum einen tatsachlich an strikte Auf-
lagen gebunden werden, deren Nichtein-
haltung sanktioniert wird. Zum anderen
sollten die Hilfskredite nur mit splrbaren
Zinsaufschlagen vergeben werden. So sieht
beispielsweise auch der IWF, an den sich die
europadischen Hilfsmechanismen teilweise
explizit anlehnen, Aufschlage von insge-
samt etwa 300 bis 400 Basispunkten vor.
Ohne Zinsaufschlage ginge ein wichtiger
Anreiz, den Eintritt in den Hilfsmechanismus
zu verhindern oder zumindest rasch an den
Kapitalmarkt zurtickzukehren, weitgehend
verloren. Hilfe leistende Lander mit eigenen
Haushaltsproblemen kénnten héhere Zin-
sen zahlen als die Hilfeempfanger. Eine kon-
sequente Umsetzung der EU-Haushaltsre-
geln bis hin zu Sanktionen bei Regelversto-
[Sen lasst sich wohl nur schwerlich durch-
setzen, wenn gleichzeitig ein Land, das
aufgrund noch schwerwiegenderer Regel-
verstofSe den Kapitalmarktzugang verloren
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hat, Unterstlitzung durch den ESM zu stark
subventionierten Zinsen erhalt.

Bezuglich des von der EFSF Ubernommenen
erweiterten Instrumentenkastens ist insbe-
sondere die Zulassung von Sekundarmarkt-
kaufen nicht Erfolg versprechend.® Zu be-
grufden ist der angestrebte bevorrechtigte
Glaubigerstatus von ESM-Krediten, der die
Steuerzahler in den Unterstltzerstaaten
schitzt.” Wichtig ware, dass Vorkehrungen
getroffen werden, damit dieser Status nicht
durch Primar- und Sekundarmarktkaufe
unterlaufen wird. Die Hebelungsmodelle der
EFSF, die auch auf den ESM Ubertragen wer-
den konnten, stehen dem Grundsatz des be-
vorrechtigten Glaubigerstatus entgegen, da
sie faktisch auf eine nachrangige Position
hinauslaufen. Im Hinblick auf die parlamen-
tarische Kontrolle und breite Akzeptanz ware
es insgesamt wichtig, die Hilfsmechanismen
transparent und nachvollziehbar zu gestal-
ten.

Vor dem Hintergrund der zuletzt durch das
Urteil des Bundesverfassungsgerichts zur
Griechenland-Hilfe und zum Euro-Rettungs-
schirm eingeforderten parlamentarischen
Kontrolle erscheint es problematisch, wenn
der Gouverneursrat des ESM wichtige Ele-
mente wie das Instrumentarium, das Kapital
und das maximale Ausleihvolumen veran-
dern kann, gegebenenfalls sogar autonom.
Der Deutsche Bundestag kann sich hier ahn-
lich wie bei der EFSF im Ratifizierungspro-
zess Mitspracherechte sichern. Dabei kon-
nen auch Vorgaben zu Instrumenten und
Konditionen des ESM beschlossen werden.

5 Jedes ESM-Mitgliedsland entsendet das fir Finanzen
zustandige Regierungsmitglied als Vertreter in den
Gouverneursrat. Weitere Delegierte der Lander bilden
das Direktorium.

6 Vgl. ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank, Zur Dis-
kussion um Sekundarmarktkdufe des kiinftigen Euro-
pdischen Stabilitatsmechanismus, Monatsbericht, Fe-
bruar 2011, S. 72f.

7 Demgegenuber hat die EFSF generell keinen bevor-
rechtigten Glaubigerstatus.
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* Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrage aus Gemeindesteuern.
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einnahmen erhohten sich ebenfalls stark. Wah-
rend hier das Aufkommen der nicht veranlag-
ten Steuern vom Ertrag (v.a. auf Dividenden)
deutlich wuchs, waren die Einnahmen aus der
Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraufSerungs-
ertrage rlcklaufig. Die veranlagte Einkommen-
steuer weist einen weniger volatilen Verlauf
auf, und das Aufkommen wuchs relativ mo-
derat um 2%2%. Ohne die ricklaufigen Abzige
aus der Eigenheimzulage sowie aus Erstattun-
gen an Arbeitnehmer hatte sich sogar ein Ruck-
gang ergeben. Das Aufkommen aus den
verbrauchsabhangigen Steuern stieg ebenfalls
deutlich um gut 5%, wobei der Zuwachs bei
den speziellen Verbrauchsteuern vor allem auf-
grund von Steuererhéhungen in diesem Be-
reich fast ebenso stark ausfiel wie bei der Um-
satzsteuer.

FUr das laufende Jahr wird gemald der letzten
offiziellen Steuerschatzung vom November mit
einem Aufkommensanstieg um 3%2% (inkl. Ge-
meindesteuern) gerechnet, wobei fir die fis-
kalisch besonders ergiebigen makrodkonomi-
schen Bezugsgréfsen ein solides Wachstum
unterstellt wurde. Nach der aktualisierten ge-
samtwirtschaftlichen Prognose der Bundes-
regierung vom Januar stellt sich die relevante
Wirtschaftsentwicklung nur geringfligig unguns-
tiger dar. Der Einfluss von Rechtsanderungen
und Sondereffekten auf das Steueraufkommen

durfte per saldo leicht positiv sein, insbeson-
dere aufgrund des Auslaufens der Eigenheim-
zulage sowie der Abschreibungsvergunstigun-
gen des Konjunkturpakets von Ende 2008.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt verzeichnete 2011 ein De-
fizit von 172 Mrd €. GegenUber 2010 bedeu-
tete dies eine erhebliche Verringerung um 27
Mrd €. Der Bund profitierte dabei von einem
starken Einnahmenanstieg um 6%% (19
Mrd €). Einem noch kraftiger gewachsenen
Steueraufkommen standen ruckldufige sons-
tige Erlése gegenuber — insbesondere durch
den entfallenen Einmaleffekt von 4% Mrd €
aus der Frequenzversteigerung 2010. Die Aus-
gaben gingen um 2%:% (72 Mrd €) zurlck.
Neben dem entfallenen Defizitausgleich fur die
BA war dafir insbesondere die Abnahme der
Ausgaben flr das Arbeitslosengeld |l verant-
wortlich, die allerdings Uberwiegend aus dem
gestrichenen Rentenbeitrag fur die Leistungs-
empfanger resultierte.

Das Defizit belief sich im Ergebnis nur auf gut
ein Drittel des im Haushaltsplan vom November
2010 veranschlagten Wertes (49 Mrd €). Das
Steueraufkommen Ubertraf die Ansatze sehr
deutlich um 19 Mrd €, und die Ausgaben lagen
um 9% Mrd € niedriger. Die grofSte Einzelab-
weichung war hier das von der BA nicht beno-
tigte Darlehen zum Defizitausgleich (5%
Mrd €). Bedeutsame Minderaufwendungen
standen aber auch mit 2%2 Mrd € bei den Zins-
ausgaben sowie mit jeweils 1 Mrd € bei den
Zahlungen fur das Arbeitslosengeld Il und bei
den Inanspruchnahmen aus Gewahrleistungen
zu Buche.

Auch das im Rahmen der Schuldenbremse zen-
trale strukturelle Defizit fiel 2011 gUnstiger als
geplant (41%2 Mrd €) aus. Aus den vorliegen-
den Daten errechnet sich im Ergebnis ein Wert
von 20 Mrd €. Die im Haushaltsplan mit 45%;
Mrd € angesetzte Verfassungsgrenze wird da-
mit weit unterschritten (siehe dazu auch die Er-

2011 Defizit im
Bundeshaushalt
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hoht fixierter
Kreditgrenze
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Steueraufkommen
Schatzung
fir 2011
insge-
Gesamtjahr samt V2)3) 4. Vierteljahr
2010 2011 Veran- 2010 2011
derung
Veranderung gegenUber Veranderung
gegenUber Vorjahr Vorjahr gegenUber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in % in % Mrd € inMrd € in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 488,7 527,3 + 38,5 + 7,9 + 7,5 137,0 145,4 +8,4 + 6,1
darunter:
Lohnsteuer 127,9 139,7 +11,8 + 93 + 9,6 36,8 39,5 +2,8 + 7,6
Gewinnabhangige
Steuern 4) 64,9 73,8 + 89 +13,7 +11,2 16,5 18,6 +2,2 +13,2
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 31,2 32,0 + 0,8 + 2,6 + 0,7 8,0 8,8 +0,7 + 9,2
Korperschaftsteuer 12,0 15,6 + 3,6 +29,8 +23,1 4,7 59 +1,2 +26,4
Kapitalertragsteuer 5) 21,7 26,2 + 4,5 +20,6 +19,8 3,8 4,0 +0,2 + 53
Steuern vom Umsatz 6) 180,0 190,0 +10,0 + 55 + 5,7 47,8 49,4 +1,6 + 3,3
Energiesteuer 39,8 40,0 + 0,2 + 0,5 + 1,0 15,6 15,5 -0,1 - 0,7
Tabaksteuer 13,5 14,4 + 0,9 + 6,8 + 2,5 41 4,8 +0,7 +17,3

1 Laut offizieller Steuerschatzung vom November 2011. 2 Einschl
Gemeindesteuern. 3 Fur die Steuereinnahmen inklusive (noch geschatzter) Gemeindesteuern lag das Ergebnis 35,6 Mrd € Uber der
Schatzung vom November 2010, die Basis fur den Bundeshaushaltsplan 2011 von Ende 2010 war. Gemaf3 Regierungsansatzen hatte die
Revision ohne zwischenzeitliche Rechtsdnderungen bei + 33,7 Mrd € gelegen. 4 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim- und Investitions-
zulage vom Aufkommen abgesetzt. 5 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduRerungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag.

6 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.
Deutsche Bundesbank

lauterungen auf S. 70f.). Dieser Betrag wirde
bei unverandertem Datenstand Anfang Marz
dem Kontrollkonto gutgeschrieben.® Legt man
dagegen die Bestimmungen fir den Startwert
der Neuverschuldungsgrenze in der Ubergangs-
zeit stringent aus, ergibt sich eine deutlich ge-
ringere Unterschreitung um 10 Mrd €.

Fir das laufende Jahr ist im Bundeshaushalt ein
deutlicher Anstieg des Defizits gegentber dem
Ist 2011 um 9 Mrd € auf 26%> Mrd € vorgese-
hen. Auch strukturell errechnet sich aus den
Planzahlen eine spurbare Zunahme auf 25%
Mrd €. Allerdings sind einige Ansatze aus heu-
tiger Sicht recht vorsichtig — selbst wenn die im
Jahreswirtschaftsbericht Anfang 2012 unter-
stellte etwas weniger gunstige gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung zugrunde gelegt wird.
So scheinen angesichts der um ein Viertel
(5 Mrd €) Uber dem Ist 2011 veranschlagten
—vom Steueraufkommen abgesetzten — Abfih-
rungen an den EU-Haushalt héhere Einnahmen
moglich. Bei den Zinsausgaben sieht der Haus-

. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrdge aus

haltsplan einen Anstieg um 4 Mrd € vor, der
angesichts vorteilhafter Finanzierungskonditio-
nen kaum zu erwarten ist. Ohne Inanspruch-
nahmen aus den Burgschaften fur die Grie-
chenland-Kredite durften die Gewahrleistungs-
titel ebenso einen Puffer enthalten wie die An-
satze im Zusammenhang mit der Langzeit-
arbeitslosigkeit. Alles in allem kénnte der Wie-
deranstieg des Defizits somit begrenzt bleiben.
Die in der Ubergangszeit eigentlich anzustre-
bende kontinuierliche Ruckflihrung des struktu-
rellen Defizits bis zum sicheren Einhalten der
kunftigen Grenze von 0,35% des BIP im Jahr
2016 ist derzeit allerdings nicht angelegt. So
wurde inzwischen auf einen grofsen Teil der im
Rahmen des Konsolidierungspakets vom Juni
2010 beschlossenen Mafsnahmen verzichtet.”

6 Vgl. dazu kritisch: Deutsche Bundesbank, Die Schulden-
bremse in Deutschland — Wesentliche Inhalte und deren
Umsetzung, Monatsbericht, Oktober 2011, S. 28f.

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Mo-
natsbericht, November 2011, S. 741.
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Schuldenbremse: Sicherheitsabstand

zu strikter Kreditobergrenze

Die Schuldenbremse begrenzt den Anstieg der
Bundesschuld nicht nur bei der Planung, son-
dern auch im Haushaltsvollzug. Dazu wurde ein
Kontrollkonto eingeflihrt, auf dem die (positive
oder negative) Differenz zwischen Ist-Ergebnis
der strukturellen Neuverschuldung und verfas-
sungsmaRiger Regelgrenze verbucht wird. Uber-
steigen die Schulden auf dem Konto einen
Schwellenwert, den das Ausfuhrungsgesetz auf
1% des BIP festlegt, sind grundsatzlich Korrek-
turmaflnahmen zur Tilgung erforderlich.®

FUr den Bundeshaushalt 2011 weist der vorlau-
fige Abschluss eine Nettokreditaufnahme von
17,3 Mrd € aus. Nach Korrektur um das Ergebnis
fur finanzielle Transaktionen und Konjunktur-
effekte? errechnet sich eine strukturelle Neu-
verschuldung von 20 Mrd €.

Ab 2016 betragt die Verfassungsgrenze fir die
strukturelle Neuverschuldung 0,35% des BIP. Flr
die Ubergangszeit ab 2011 bildet die strukturelle
Neuverschuldung 2010 den Ausgangswert flr
die gleichmafige Absenkung der Grenze. Die
Bundesregierung legt als Ausgangswert ihre
Schatzung vom Juni 2010 von 2,2% des BIP
(53,2 Mrd €) zugrunde.® Fur 2011 wurde die
Grenze demzufolge auf 1,9% des BIP (45%
Mrd €) beziffert. Die Differenz zum Ist fuhrt so-
mit zu einer Kontrollkonto-Gutschrift von 1%
des BIP (25%2 Mrd €).9 Auch im laufenden Jahr
besteht zu der von der Regierung definierten
Grenze trotz der geplanten Konsolidierungs-
pause ein deutlicher Abstand, und mit der der-
zeitigen Planung kdme es fur das Haushaltsjahr
2012 nochmals zu einer umfangreichen Gut-
schrift auf dem Kontrollkonto. Im Hinblick auf
die Regelintention der Schuldenbremse, den
Schuldenzuwachs auch im Haushaltsvollzug eng
Zu begrenzen, erscheint es weiterhin sinnvoll,
den ,Sprungschanzeneffekt” nicht zur umfang-
lichen Aufflllung des Kontrollkontos einzuset-
zen. Denn durch diesen Puffer auf dem Kontroll-
konto wird im umgekehrten Fall einer Uber-
schreitung der Kreditgrenze im Vollzug die

grundsatzlich vorgesehene Tilgung der damit
verbundenen Schulden insoweit dauerhaft aus-
gesetzt.

Darliber hinaus wird eine wichtige Eigenschaft
der neuen Schuldenbremse im Hinblick auf un-
erwartete Haushalts- und Wirtschaftsentwick-
lungen deutlich. So werden von dem um 19
Mrd € hoher als veranschlagten Steueraufkom-
men 2011 lediglich gut 3 Mrd € als zyklisch be-
dingt ausgewiesen, obwohl die gesamte Diffe-
renz beim BIP-Wachstum als konjunkturell ein-
gestuft wurde. Letztlich wurde also nur ein klei-
ner Teil der Mehreinnahmen herausgefiltert.

Spiegelbildlich dirfte in der Regel bei einer un-
gunstiger als geplanten Entwicklung — wie etwa
in der ersten Halfte des letzten Jahrzehnts — ein

1 Eine Obergrenze flr Guthaben gibt es nicht.

2 Bei den finanziellen Transaktionen steht im Ergebnis
ein Nettoabgang von —1,9 Mrd € zu Buche, der das
strukturelle Defizit erhoht. Die Konjunkturkompo-
nente war bei Haushaltsverabschiedung mit einer Be-
lastung von — 2,5 Mrd € veranschlagt worden. Da das
BIP hoher ausgefallen ist als damals erwartet, ist die
Konjunkturkomponente fir die Verbuchung auf dem
Kontrollkonto entsprechend anzupassen. Konkret er-
rechnet sich aus dem gegenuber dem Plan zu-
satzlichen Wirtschaftswachstum, das nach den Re-
geln der Ausflihrungsverordnung in voller Hohe als
konjunkturbedingt klassifiziert wird, eine Haushalts-
entlastung von gut 3 Mrd €, sodass ein positiver Kon-
junktureffekt von knapp 1 Mrd € anzusetzen ist (Pro-
dukt aus nominaler Wachstumsdifferenz (+ 0,8 Pro-
zentpunkte), diesbezuglicher Budgetsensitivitat des
Bundeshaushalts (0,16) und nominalem BIP).

3 Das (offiziell nicht ausgewiesene) tatsachliche struk-
turelle Defizit des Jahres 2010 lag dagegen lediglich
bei 1,4% des BIP (34 Mrd €).

4 Bei Anknlipfung der Grenze am Ist-Defizit 2010 lage
der Wert indes nur bei 10 Mrd €. Der ,Sprungschan-
zeneffekt” durch den zu hoch festgelegten Startwert
fur die Grenze bis 2015 wird eingehender problema-
tisiert in: Deutsche Bundesbank, Die Schuldenbremse
in Deutschland — Wesentliche Inhalte und deren Um-
setzung, Monatsbericht, Oktober 2011, S. 28 1.

5 Von den Mehreinnahmen resultieren per saldo
knapp 5 Mrd € aus niedrigeren Zahlungen an die EU,
dem Ausbleiben von veranschlagten Steuererstattun-
gen im Zuge der Rechtssache Meilicke und zwischen-
zeitlichen Rechtsanderungen, sodass die bereinigte
Differenz 14 Mrd € betragt.
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grofSer Teil der Steuerausfalle gegenlber den
Planungen nicht als zyklisch eingestuft werden,
sondern das Strukturdefizit erhdhen. Bei einem
laufenden Budget kdnnte auf Restkreditermach-
tigungen oder einen Nachtragshaushalt, mit
dem die reguldre Verfassungsgrenze um 3% der
Steuereinnahmen (derzeit 72 Mrd €) Uberschrit-
ten werden kann, zurlckgegriffen werden.
Wenn dieser Spielraum zur Uberschreitung der
Regelgrenze nicht ausreicht, musste entweder
die Ausnahmeklausel genutzt oder ein kurzfris-
tiges Konsolidierungspaket in Kraft gesetzt wer-
den.

Bei Verabschiedung des ndachsten reguldren
Haushalts misste eine fortbestehende Finanzie-
rungsliicke dann aber geschlossen und die ver-
fassungsmafige Regelkreditgrenze strikt einge-
halten werden, wenn die Ausnahmeklausel nicht
(weiter) genutzt werden kann. Eine Verrechnung
mit einem Kontrollkontoguthaben ist nur bei
Uberschreitungen im Haushaltsvollzug méglich.®
Die Erfahrung der Vergangenheit zeigt, dass die
notwendige Konsolidierung vom Umfang her er-

Noch vor dem Inkrafttreten des Haushaltsge-
setzes 2012 wurde ein Nachtrag zur Finanzie-
rung der vorgezogenen Einrichtung des Euro-
paischen Stabilitatsmechanismus (ESM) in Aus-
sicht gestellt. Wirde die regulare erste Jahres-
tranche der Kapitalzufuhrung von 4% Mrd €
vorgezogen, ware dies zwar wohl aus der be-
stehenden Kreditermachtigung zu finanzieren.
Die Ausgabenermachtigung setzt aber gleich-
wohl einen Haushaltsnachtrag voraus. Die Ka-
pitalzufihrung kénnte gemafs einer vorlaufigen
Eurostat-Entscheidung als finanzielle Transak-
tion klassifiziert werden. Bei einer dementspre-
chenden Verbuchung wiurde sie das fur die
Schuldengrenze relevante strukturelle Defizit
nicht beeinflussen. Insgesamt bergen die um-
fangreichen internationalen Hilfsmalnahmen
allerdings erhebliche Risiken fir den Bundes-
haushalt, die im Rahmen einer vorsichtigen
Haushaltsplanung auch im Hinblick auf die
langfristige Tragfahigkeit der Staatsfinanzen zu
beachten sind.

Deutsche Bundesbank

heblich sein kann und tendenziell prozyklisch
ausfallen durfte.” Vor diesem Hintergrund ist ein
deutlicher Sicherheitsabstand zur regularen Ver-
fassungsgrenze flur die Neuverschuldung drin-
gend zu empfehlen. Es ware ratsam, die im Juni
2010 vereinbarten Konsolidierungsschritte wie-
der aufzunehmen sowie zumindest den fur 2012
ausgewiesenen Abstand zur Grenze in der Pla-
nung beizubehalten und damit ab 2016 einen
strukturellen Uberschuss anzustreben. Aufgrund
der sehr hohen Schuldenquote und der demo-
graphiebedingten kinftigen Belastungen er-
scheint die damit bei Ausbleiben von negativen
Uberraschungen verbundene Ruckfiihrung der
Staatsschulden auch durchaus angemessen.

6 Ein gezieltes Aufbrauchen des Guthabens ware aller-
dings bei verzerrten Haushaltsansatzen moglich.

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Reform des
deutschen Haushaltsrechts, Monatsbericht, Oktober
2007, S. 47-68; sowie J. Kremer und D. Stegarescu,
Neue Schuldenregeln: Sicherheitsabstand fir eine
stetige Finanzpolitik, in: Wirtschaftsdienst, 9/2009,
S. 630—636.

Im Rahmen des im Marz anstehenden Be-
schlusses zu den Eckwerten fUr den Bundeshalt
2013 und fur den Finanzplan bis 2016 ist es er-
forderlich, auf den im laufenden Jahr unterbro-
chenen Kurs des strukturellen Defizitabbaus
zurlckzukehren. Die Mittelfristplanung vom
Sommer 2011 enthielt bereits betrachtliche Ri-
siken. Neben der ab 2013 geplanten Konso-
lidierung durch Einnahmen aus einer Finanz-
transaktionsteuer von 2 Mrd € sind die ange-
setzten Einsparungen im Verteidigungsressort
ebenso zu fundieren wie die Entlastungen aus
einer verbesserten Vermittlung von Langzeit-
arbeitslosen. Weiterhin scheint es geboten, die
ab 2014 umfangreichen globalen Minderaus-
gaben von jahrlich 5 Mrd € durch nachhaltige
Konsolidierungsmafsnahmen zu konkretisieren
und ab 2013 die neu geplanten Einkommen-
steuersenkungen und die Betreuungsgeldleis-
tungen mit belastbaren Mafnahmen gegenzu-
finanzieren. Anderenfalls besteht die Gefahr,
dass der 2011 erreichte, dringend empfehlens-
werte Sicherheitsabstand zur Neuverschul-

Monatsbericht
Februar 2012
71

Ruckkehr zur
Konsolidierung
bei Eckwerte-
beschluss fiir
Finanzplanung
geboten



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2012

72

Finanzierungssalden des Bundes

Mrd €
Vierteljahresergebnis
+10 2009
2010
3 ‘ 2011
0 | =
l L
-10
=3
=20
-25 Mrd €
Kumuliert ab Jahresbeginn _ &
2009
-10
2011 -5
-20
2010 =25
-30
=325
- 40
- 45
1.Vj. 2.V 3.Vj. 4.Vj.

Deutsche Bundesbank

dungsgrenze weitestgehend aufgezehrt wird.
In diesem Fall waren bei negativen Uber-
raschungen hinsichtlich der strukturellen Defi-
zitentwicklung — etwa im Zuge einer Wachs-
tumsabschwachung — umgehend und poten-
ziell prozyklisch wirkende Konsolidierungsmarfs-
nahmen notwendig.

Deutlicher Die Extrahaushalte des Bundes verzeichneten
Uberschuss der 1 1ahr 2011 einen Uberschuss von 7 Mrd €,
Extrahaushalte

nach einem Defizit in gleicher Héhe im Jahr da-
vor. Ausschlaggebend war letztlich die hohe
Ruckzahlung von Eigenkapitaleinlagen der
Commerzbank an den SoFFin, die bei diesem
zu einem Kassenuberschuss von 10%2 Mrd €
fuhrte. Neben dem Vorsorgesondervermégen
fur die Ruckzahlung inflationsindexierter
Schuldtitel des Bundes, den Versorgungsriick-
lagen und der Postpensionskasse verzeichnete
auch der neue Restrukturierungsfonds aus den
Ertrdgen der Bankenabgabe einen Uberschuss.
Beim 2009 zur Uberwindung der Wirtschafts-
krise gegriindeten Investitions- und Tilgungs-

fonds (ITF) kam es dagegen durch letztmalige
Mittelabrufe zu einem Defizit von 7 %2 Mrd €.

2012 ist die Entwicklung bei den Extrahaushal-
ten mit hoher Unsicherheit verbunden. Nach
dem Auslaufen der MafSnahmen des ITF und
angesichts von absehbaren Uberschissen bei
den zur Vorsorge flr spatere Haushaltsbelas-
tungen gebildeten Sondervermdgen und Ruck-
lagen ware erneut ein positiver Finanzierungs-
saldo zu erwarten. Allerdings wurde inzwischen
ein Gesetz zur Wiederbelebung des SoFFin ver-
abschiedet, mit dem dieser bis zum Ende des
laufenden Jahres neue Hilfsmaldnahmen zur
Stabilisierung von Finanzinstituten durchfuhren
und bei Bedarf spater erganzen kann. Dazu
wurden auch die Einschrankungen der noch
bestehenden Kreditermachtigungen aufgeho-
ben und deren Umfang um 20 Mrd € aufge-
stockt. Zwar sind derzeit keine neuen Hilfsan-
trage absehbar. Wie auf dem Europaischen Rat
im Dezember 2011 vereinbart, wird aber fur
den Fall einer Zuspitzung der Staatsschulden-
krise Vorsorge getroffen.

Allerdings stellt die zeitlich letztlich nicht be-
schrankte neue Kreditermachtigung fur ein
Sondervermogen einen problematischen
Fremdkorper im Hinblick auf die Schulden-
bremse dar. So wurde in der Begrindung des
EinfUhrungsgesetzes zur Schuldenbremse da-
rauf hingewiesen, dass sich Sondervermégen
mit eigenstandiger Kreditermdachtigung nicht
zur Integration in die Schuldenbremse eignen.
Vor diesem Hintergrund durften zwar die Ende
2010 bestehenden Kreditermachtigungen noch
genutzt werden, Neubewilligungen waren aber
offensichtlich nicht vorgesehen. Die Kreditauf-
nahme Uber Nebenhaushalte hat in der Ver-
gangenheit spurbar zum staatlichen Schulden-
aufbau beigetragen. Letztlich werden hierdurch
eine transparente Regelbindung sowie die ef-
fektive offentliche und parlamentarische Kon-
trolle erschwert. Bei der neuen Kreditermachti-
gung fir den SoFFin droht ein Prazedenzfall,
durch den die als fester Anker vorgesehene
strukturelle Regelkreditgrenze (von 0,35% des
BIP ab 2016) ihre Bindungswirkung teilweise

2012 erhebliche
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Deutlicher
Defizitriickgang
im Jahr 2011

einblfst, da sie in einer Gesamtbetrachtung mit
dem Bundeshaushalt ex ante ohne Ruckgriff
auf die Ausnahmeklausel Uberschritten werden
kann. Zwar ist grundsatzlich positiv zu bewer-
ten, dass ein tatsachlich erfolgtes Uberschrei-
ten unabhangig vom Kontostand auf dem Kon-
trollkonto mit einer perspektivisch verpflichten-
den Tilgung verbunden werden soll. Durch die
zeitliche Entkopplung von Kreditermachtigung
und Tilgungsplan wird allerdings die wichtige
Anreizkompatibilitat gelockert, die bei der Ver-
fassungsregelung zur Ausnahmeklausel mit
dem zeitlichen Zusammenfallen von Kredit-
ermachtigung und Tilgungsplanbeschluss an-
gelegt ist. Vor diesem Hintergrund ware es
wlnschenswert gewesen, auf eine Verschul-
dung Uber Nebenhaushalte zu verzichten und
eine notwendige zusatzliche Kreditermach-
tigung im Bundeshaushalt auszubringen.® Es
wird im weiteren Verlauf auch mit Blick auf den
jungst auf der europaischen Ebene beschlosse-
nen Fiskalpakt wichtig sein, auf eine stringente
und transparente Umsetzung der nationalen
Schuldenregeln zu achten und keine Umge-
hungsmaoglichkeiten zu er6ffnen oder zu nut-
zen.

Landerhaushalte?

Auch die Finanzlage der Lander stellte sich im
vergangenen Jahr mit einem Defizit von 9%
Mrd € splrbar glnstiger dar als geplant (2372
Mrd €) und als im Vorjahr (21%2 Mrd €). Aus-
schlaggebend fur die deutliche Verbesserung
gegenlber dem Vorjahr war der kraftige Ein-
nahmenanstieg um 7%2% mit einem Zuwachs
des Steueraufkommens um ebenfalls 7%2%
(14 Mrd €) bei zwar merklichem, aber lang-
sameren Ausgabenanstieg (+ 2%2%). Bei den
laufenden Zahlungen an Gemeinden kam es zu
einem Plus von 5%%, das neben hoheren
durchgeleiteten Bundesmitteln auch hohere
Zahlungen im grundsatzlich an die Steuerauf-
kommensentwicklung angelehnten kommuna-
len Steuerverbund widerspiegelte. Die gewich-
tigen Personalausgaben Ubertrafen den Vor-
jahrsstand um 2%2%, wozu vor allem die im
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Frihjahr vereinbarte Tarifanhebung sowie de-
ren Ubertragung auf Beamte und Versorgungs-
empfanger beitrugen.

FUr das laufende Jahr sehen die vorliegenden
Haushaltsplanungen zwar eine Verbesserung
gegenuber den Sollzahlen fir 2011 vor. Gegen-
Uber dem deutlich besseren Ergebnis implizie-
ren sie dagegen einen merklichen Wiederan-
stieg des Defizits Gber 15 Mrd € hinaus. Aller-
dings lassen die bei den Ansatzen nur teilweise
bertcksichtigten Verbesserungen im Haushalts-
vollzug wahrend des letzten Jahres einen guns-
tigeren Abschluss auch im laufenden Jahr nicht
ausgeschlossen erscheinen. Angesichts einer
zumindest als naherungsweise normal einzu-
stufenden Konjunkturlage deuten die in eini-
gen Fallen vorgelegten Neuverschuldungsplane
auf einen fortbestehenden betrachtlichen Kon-
solidierungsbedarf hin, der nicht allein auf die
Lander begrenzt ist, die mit dem Stabilitatsrat
Sanierungsprogramme vereinbart haben. Die
Ruckflhrung der strukturellen Defizite bleibt in
fast allen Landern eine wichtige Aufgabe.

Die bei der letzten Sitzung des Stabilitatsrates'®
im Dezember 2011 vorgelegten Sanierungspro-
gramme der Notlagenlander Berlin, Bremen,
Saarland und Schleswig-Holstein sehen flir die
Jahre 2012 bis 2016 rucklaufige Defizite vor.
Wie bei den Planungen des Bundes werden die
Abstande zu den Uberhdhten Defizitgrenzen
aus den Verwaltungsvereinbarungen (fir den
Erhalt von Konsolidierungshilfen) vom Frihjahr
2011 nicht beibehalten. Im Falle Bremens
wird der Abstand faktisch vollstandig aufge-
zehrt, im Saarland entsteht sogar ein wachsen-
der Handlungsbedarf zum Ende der Programm-

8 Vgl. dazu auch die Stellungnahme der Bundesbank bei
der Anhérung im Haushaltsausschuss vom 23. Januar 2012
unter www.bundestag.de.

9 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im dritten Quar-
tal 2011 wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts
Januar 2012 kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht
vor.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Rolle des Stabilitats-
rates, Monatsbericht, Oktober 2011, S. 20—23.

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Konsolidierungshilfelander
— Zunachst wenig ambitionierte Auflagen fiir die Defizit-
rickflhrung, Monatsbericht, Mai 2011, S. 74f.
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periode. Zum Defizitrickgang tragt nicht zu-
letzt das gemafs der Steuerschatzung vom No-
vember 2011 bis 2015 erwartete und ins Jahr
2016 fortgeschriebene merkliche Wachstum
der Steuerertrage entscheidend bei. Kirzungs-
plane auf der Ausgabenseite bleiben dagegen
mitunter abstrakt. Im Falle Bremens findet sich
gar der Hinweis, dass das Haushaltsaufstel-
lungsverfahren noch nicht weit genug voran-
geschritten sei, um die notwendigen Einzel-
maldnahmen benennen zu kénnen. Nachdem
der Staatsgerichtshof in seinem Urteil vom Au-
gust 2011 eine extreme Haushaltsnotlage in
Bremen diagnostiziert hatte, die nach dem Ber-
lin-Urteil des Bundesverfassungsgerichts von
2006 eigentlich die Ausschopfung aller Mog-
lichkeiten zur Haushaltsentlastung voraussetzt,
bleibt abzuwarten, ob die notwendigen Einspa-
rungen tatsachlich erreicht werden kénnen.

B Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung verzeich-
nete im Jahr 2011 vorlaufigen Angaben zufolge
einen Uberschuss von 4% Mrd €. Gegenuber
dem Vorjahr hat sich der positive Saldo damit
mehr als verdoppelt. Dabei stand einem Ein-
nahmenzuwachs von 2% ein Ausgabenanstieg
um knapp 1% gegenuber. Die Rlcklagen sind
damit auf 24 Mrd € oder 1,4 Monatsausgaben
angewachsen. Unter der Annahme eines wei-
terhin robusten Arbeitsmarktes und stabiler
Entgeltzuwachse errechnete sich auf dieser Ba-
sis und bei unverandertem Beitragssatz fur
Ende 2012 ein UberschieRen des Schwellen-
wertes von 1,5 Monatsausgaben. Um dies zu
verhindern, war der Beitragssatz zum 1. Januar
2012 von 19,9% auf 19,6% zu senken.

Die Beitragseinnahmen wuchsen in der Summe
um mehr als 2%2%. Die Pflichtbeitrage der Be-
schaftigten haben mit gut 4% aufgrund der
gunstigen Beschaftigungs- und Entgeltentwick-
lung dabei aber wesentlich starker zugenom-
men. Dagegen schrumpften die Beitrage fur
Bezieher von Arbeitslosengeld! und Grund-
sicherungsleistungen um zwei Funftel. Noch
starker als die rucklaufige Empfangerzahl beim
Arbeitslosengeld | wirkte sich dabei aus, dass
die Rentenbeitrage fUr Bezieher von Arbeits-
losengeld Il seit Anfang 2011 entfallen sind. Die
Bundeszuschusse lagen insgesamt leicht unter
ihrem Vorjahrsniveau, weil sie zu einem guten
Teil mit der (negativen) Lohnentwicklung des
Vorvorjahres 2009 fortgeschrieben worden wa-
ren.

Die auf der Ausgabenseite dominierenden Ren-
tenzahlungen nahmen mit weniger als ¥2%
moderat zu. Ausschlaggebend dafir waren

12 Die Finanzentwicklung der gesetzlichen Krankenver-
sicherung und der sozialen Pflegeversicherung im dritten
Quartal 2011 wurde in den Kurzberichten des Monatsbe-
richts Dezember 2011 kommentiert. Neuere Daten liegen
noch nicht vor.
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zum einen insgesamt niedrige Anpassungen'®
und zum anderen die beinahe stagnierende
Anzahl der ausgezahlten Renten. Ausgabentrei-
bend wirkte hingegen, dass der allgemeine Bei-
tragssatz der gesetzlichen Krankenversicherung
Anfang 2011 von 14,9% auf 15,5% angehoben
worden war. Die auf die Rentenversicherung
entfallenden Beitragszahlungen' stiegen da-
her um gut 4%2%.

Im Jahr 2012 wird sich die Finanzlage der ge-
setzlichen Rentenversicherung verschlechtern,
weil der Beitragssatz um 0,3 Prozentpunkte ge-
senkt worden ist. Aufserdem ist fir die Jahres-
mitte mit einer deutlich kraftigeren Renten-
erhéhung zu rechnen, die grundsatzlich den
Entgeltzuwachsen des Jahres 2011folgt. Hinzu
kommt ein anpassungssteigernd wirkender
Nachhaltigkeitsfaktor, weil der Beschaftigungs-
anstieg — verbunden mit der nur geringfugig
gewachsenen Rentenzahl — den relevanten
Rentnerquotienten gesenkt hat. Gedampft
wird die Anpassung allerdings durch eine wei-
tere ,Riester-Treppenstufe” und insbesondere
durch das Nachholen vormals unterlassener
Rentenkurzungen.™ Ob 2013 der Beitragssatz
nochmals gesenkt werden wird, hangt ent-
scheidend von der weiteren gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung ab. Fundamental wird sich
allerdings wieder ein Druck zur Anhebung des
Beitragssatzes einstellen, wenn etwa ab Mitte
des Jahrzehnts die starker besetzten Nach-
kriegsjahrgange in Rente gehen werden.

Bundesagentur fur Arbeit

Der Finanzierungssaldo der BA war im Jahr
2011 praktisch ausgeglichen. Im Jahr zuvor
hatte sich noch ein Defizit von gut 8 Mrd € er-
geben. Insgesamt wuchsen die Einnahmen mit
1%2% zwar nicht besonders stark, doch gingen
die Ausgaben um 17%2% zurck.'®

Die Beitragseinnahmen der BA wuchsen 2011
mit 12%2% besonders stark, weil der Beitrags-
satz zu Jahresbeginn von 2,8% auf 3,0% an-
gehoben worden war. Aber auch die gunstige

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit
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Beschaftigungs- und Entgeltentwicklung trug
wesentlich zu dem kraftigen Einnahmenplus
bei. Dem stand jedoch gegenuber, dass die

13 Mitte 2010 wurden die Renten nicht und Mitte 2011
um 0,99% erhoht.

14 Die gesetzliche Rentenversicherung zahlt — ebenso wie
die Arbeitgeber — die Halfte des um den Sonderbeitrag
(0,9%) geminderten allgemeinen Krankenversicherungsbei-
trags.

15 Der aufgestaute Ausgleichsbedarf betragt derzeit im
Westen 2,85% und im Osten 1,43%. Er wird abgebaut,
indem die rechnerischen Rentenanpassungen maximal hal-
biert werden.

16 Der Versorgungsfonds, der Beitrdge von der BA erhalt
und aus dem die Pensionen der BA-Beamten gezahlt wer-
den, erzielte erneut einen Uberschuss von knapp %2 Mrd €
und verfligte damit Uber einen Riicklagenbestand von gut
3% Mrd €.
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Umlage fur das Insolvenzgeld fur 2011 ausge-
setzt worden war — nach einem besonders ho-
hen Umlagesatz von 0,41% im Jahr 2010. In
der Summe kamen Beitrdge und Umlagen da-
her nicht dber ihr Vorjahrsniveau hinaus. Wah-
rend der reguldre Bundeszuschuss nur wenig
angehoben worden war, trug eine Sonderzah-
lung des Bundes in Hohe von Y2 Mrd € zu einer
spurbaren Einnahmenverbesserung bei."”

Auf der Ausgabenseite kam es beim Arbeitslo-
sengeld| zu einem starken Ruckgang um 17%.
Die Aufwendungen flr das Kurzarbeitergeld
sind sogar um zwei Drittel gesunken und ha-
ben beinahe wieder ihr Vorkrisenniveau er-
reicht. Fur die aktive Arbeitsmarktpolitik wurde
ebenfalls 17% weniger ausgegeben (einschl.
der hier erfassten Erstattung von Sozialbeitra-
gen bei Kurzarbeit). Die BA profitierte damit
insgesamt deutlich von der sehr glnstigen Ent-
wicklung am Arbeitsmarkt.

Fur das Jahr 2012 erwartet die BA in ihrem
Haushaltsplan einen leichten Uberschuss von
2 Mrd €. Dieser beruht auf den Annahmen
eines nochmaligen Ruckgangs der Arbeitslosig-
keit im Jahresdurchschnitt und einer weiteren
leichten Beschaftigungszunahme. Berlcksich-
tigt ist auch die erste planmafSige Kirzung des
regelgebundenen Bundeszuschusses um knapp
1 Mrd €. Aus heutiger Sicht konnte sich der
Arbeitsmarkt glnstiger entwickeln. Aufserdem
kénnten — wie in der Vergangenheit des Ofte-
ren — die Ausgabenansatze flr Mafsnahmen
der aktiven Arbeitsmarktpolitik Gberhéht ange-
setzt sein. Insgesamt erscheint somit ein hohe-
rer Uberschuss der BA im laufenden Jahr er-
reichbar.

17 Der Bund Uberwies zum Jahresende 2011 knapp %2
Mrd € als Entschadigung dafur, dass der BA vier Jahre lang
die Zahlung von Rentenversicherungsbeitragen flr Be-
schaftigte im Eingangs- oder Bildungsbereich anerkannter
Werkstatten fUr behinderte Menschen (bertragen worden
war. Ab 2012 ist in § 179 SGB VI klargestellt, dass der Bund
diese Beitrage nicht mehr erstattet.

Uberschuss
kénnte héher
ausfallen als im
Haushaltsplan
veranschlagt
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1. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

1. Monetdre Entwicklung und Zinssatze

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2012

5.

Bestimmungsfaktoren der

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auferhalb

des

Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile,

Geldmarktpapiere

sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegenuber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls. 5

2. AuBRenwirtschaft

Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch

Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europadischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
10,5 13 - 03 - 01 1,8 0.4 5.9 0,35 0,64 3,6
10,4 1,5 0,0 0,0 1,7 0,1 5.1 0,34 0,69 3,5
9,4 1,5 0,3 0,2 1,6 0,1 3,9 0,35 0,73 3,6
83 15 0,3 0,5 0 0,7 3,9 0,48 0,85 3,5
7,7 2,0 11 0,8 2,4 1,2 3,5 0,43 0,90 33
6.1 2,0 11 11 2,3 1,2 3,4 0,45 0,88 33
49 2.1 11 1,4 33 1,2 3,4 0,70 1,00 33
4,6 2,3 2.1 1,6 4,0 1,9 38 0,59 1,04 3,
4,3 2,2 1,7 1.8 3,5 1,6 3,7 0,50 1,02 4,1
3,2 2,3 1,6 1,8 3,8 2,1 3,4 0,66 1,02 4,2
2,8 2,4 2,1 2,0 3,8 2,3 3,9 0,71 1,09 4,3
2,9 2,6 2,2 21 33 2,2 3,7 0,66 1,18 4,4
1,6 2,4 1,9 2,1 3,2 2,3 3,8 0,97 1,32 4,5
1,2 2,4 2,3 21 31 2,5 41 1,03 1,43 4,4
1,3 2,3 2,0 2,1 2,6 2,1 4,4 1,12 1,49 4,4
1,0 2,2 2,1 2,3 2,4 1,8 4,4 1,01 1,60 4,6
1,7 2,4 2,8 2,6 2,4 1,7 4,3 0,91 1,55 41
2,0 2,5 2,9 2,8 2,3 1,6 4,2 1,01 1,54 4,0
1,7 1.9 2,6 2,5 1,6 2,1 4,2 0,96 1,58 4,3
21 21 2,0 2,1 0,8 1,0 3,4 0,79 1,48 4.8
1,6 1,8 1,6 . 1,0 0,4 2,9 0,63 1,43 4.8
0,38 1,22 4,7

Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43° 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsan-
leihen. Einbezogene Lander:DE,FR,NL,BE,AT,Fl,IE,PT,ES,IT,GR,SK.

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- Wertpapier- Gbriger Wahrungs-

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

Mio € Euro/US-$ 1.Vj. 1999=100
- 4569 + 977 + 1084 - 18 195 + 32534 - 13162 - 94 1,3406 105,0 103,0
- 15208 - 1980 + 13726 - 15266| + 51236 - 22167 - 77 1,2565 101,8 100,0
+ 1817 + 3044 + 562 - 2400 + 13188 - 1374 + 1148 1,2209 99,8 98,1
+ 5211 + 6272 - 233 - 12923 - 23084 + 38937 - 3164 1,2770 101,6 99,8
- 7 462 - 4602 + 667 - 30651 + 4623 + 28294 - 1600 1,2894 101,2 99,3
- 4879 + 3788 + 6323 - 8 645 + 35718 - 20 461 - 289 1,3067 101,5 99,5
+ 3892 + 5 665 + 1998| - 8663 + 4959 + 5939| - 237 1,3898 105,0 102,6
- 3426 - 839 + 13388 + 45413 + 21484 - 53510 + 1 1,3661 103,7 101,2
+ 2963 + 639 - 5841 + 42731 + 1967 - 49 222 - 1318 1,3220 101,7 99,2
- 19 921 - 14711 + 13548 + 11750 - 29920 + 37708 - 5989 1,3360 101,4 98,9
- 9290| - 827 + 2180 - 27869 + 94 422 - 65344 + 971 1,3649 102,4 99,7
- 1006 + 2526 + 17 + 6252 + 61782 - 61463 - 6554 1,3999 104,1 101,6
- 4864 - 3878 - 3971 - 29764 + 16137 + 3635 + 6021 1,4442 105,9 103,3
- 15918 + 340 + 15373 - 4991 + 42 834 - 19 353 - 3118 1,4349 104,9 102,2
- 168| + 514 + 6988 + 5794 + 9279%| - 93 187 + 1585 1,4388 105,0 102,3
+ 1414 + 3754 - 3768 - 17 227 - 25427 + 40 088 - 1203 1,4264 104,0 101,0
- 3576 - 4169 + 1402 + 7 685 + 19060 - 28735 + 3392 1,4343 103,9 100,8
+ 1009 + 3551 + 12164 - 6991 + 28591 - 11029 + 1594 1,3770 102,8 99,9
+ 2608| + 1745 - 5025 - 7 643 - 27306 + 31005 - 1082 1,3706 103,0 100,3
+ 985 + 6431 - 3569 - 6815 + 3181 + 298| - 232 1,3556 102,6 99,9

1,3179 100,8 98,2
1,2905 98,9 96,4
* Quelle: EZB. 1 Siehe auch Tab. XI1.12 und 13, S. 75° / 76° 2 Einschl.

Finanzderivate.

3 Gegeniber

4 Auf Basis der Verbraucherpreise.

den

Waéhrungen

der

EWK-20-Gruppe.
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Zeit

2009
2010
2011

2010 3.Vj.
avj.

2011 1.V,
2.Vj.
3.V
4Vj.

2009
2010
2011

2010 3.Vj.
4Vj.

2011 1.Vj.
2.V,
3.V
4Vj.

2009
2010
2011

2010 4.Vj.

2011 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4Vj.

2012 1.Vj.

2009
2010
2011

2011 Juli

Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2009
2010
2011

2011 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.

2008
2009
2010

2008
2009
2010

I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien
Reales Bruttoinlandsprodukt 12
- 43 - 28 - 51 - 143 - 83 - 27 - 32 7,0 - 51
1,9 23 3,7 23 3,7 1,5 - 35 0.4 1,5
. 3,0 . . .
2,1 2,1 4,0 4,5 33 1,7 - 46 03 1,4
2,0 2.2 3,8 6,0 5,6 1,3 - 86 0.2 1,4
2,4 3,0 5.0 9,5 5,0 2,4 - 83 0.2 07
1,6 2,1 3,0 8,4 1,9 1,8 - 74 2,1 08
1,3 1,5 2,6 8,5 2,7 1,4 - 50 0,1 0,0
0,7 . 1,5 4,0 . . .
Industrieproduktion "3
- 148 - 95 - 164 - 239 ~ 181 - 12,8 - 92 4,5 - 188
7,4 11,9 10,8 20,3 5,1 4,7 - 66 7,6 6.4
s) 3,6 . M 76 17,6 1,4 2,4 P - 87 ) 1,0 0,0
7,1 9,5 10,6 23,9 58 33 - 67 11,5 7.2
8,0 9,9 12,7 33,8 9,5 5,0 - 63 12,8 5,0
6,6 8.2 11,9 31,6 4,6 4,5 - 63 0,9 2.2
4,1 5.2 8,2 26,2 3,1 23 - 11,6 1,5 1,9
4,0 6,5 8,1 17,2 0,4 2,9 - 55 2,1 - 05
s - 02 . A 26 0,2 - 20 0,1 P - 116 P 0.2 - 34
Kapazitatsauslastung in der Industrie >
71,1 72,0 72,0 58,1 67,0 73,6 70,7 - 66,1
75,8 77,9 79,7 67,1 73,5 77,2 68,1 - 68,3
80,4 80,5 86,1 73,3 77,0 83,0 67,9 - 72,6
77,9 79,4 83,1 71,2 74,8 78,4 67,1 - 70,9
80,0 81,2 85,6 73,5 77,0 81,8 69,5 - 72,5
81,3 82,6 86,8 73,4 77,4 84,5 68,8 - 74,3
80,5 80,1 86,7 73,0 77,9 83,0 67,5 - 72,1
79,6 78,0 85,1 73,2 75,7 82,8 65,8 - 71,6
79,9 79,0 85,3 70,5 75,1 83,9 65,5 - 70,7
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
9,6 7,9 7,8 13,8 83 9,5 9,5 11,9 7.8
10,1 83 7,1 16,9 8,4 9,8 12,6 13,7 8,4
10,1 7,2 5.9 7,8 9,7 14,3
10,1 7.3 6,0 7,8 9,7 17,9 14,6 8,3
10,2 7,4 6,0 7,7 9,6 18,4 14,6 83
10,3 7,4 56 11,3 7.7 9,7 18,8 14,4 8,6
10,3 73 56 7,6 9,7 19,2 14,4 8,5
10,4 7.2 5.7 7.6 9,8 14,4 8,8
10,4 7,2 55 7.6 9,9 14,5 8,9
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
8) 03 0,0 0,2 0,2 1,6 0,1 1,3 1,7 08
1,6 2,3 1,2 2,7 1,7 1,7 4,7 1,6 1,6
9 27 35 2,5 5,1 33 23 3,1 1,2 2,9
2,5 34 2,5 5.6 3,5 2,4 1,4 1,0 23
3,0 34 2,9 5.4 3,5 2,4 2,9 1,3 3,6
3,0 3.4 2,9 4,7 3.2 25 2,9 1,5 3,8
3,0 3,7 2,8 4,4 3.2 2,7 2,8 1,7 37
p) 2,7 3.2 2,3 4,1 2,6 2,7 2.2 1,4 37
s) 2,7 2,3
Staatlicher Finanzierungssaldo 10
- 21 - 13 - 01 - 29 43 - 33 - 98 7.3 - 27
- 64 - 58 - 32 - 20 - 25 - 75 - 158 14,2 - 54
- 62 - 41 - 43 0,2 - 25 - 71 - 10,6 31,3 - 46
Staatliche Verschuldung '@
70,1 89,3 66,7 4,5 33,9 68,2 113,0 44,2 105,8
79,8 95,9 74,4 7,2 433 79,0 129,3 65,2 115,5
85,3 96,2 83,2 6,7 48,3 82,3 144,9 92,5 118,4
Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral- Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt

bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig.
1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt der EWU
aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und

schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljdhrlichen Produktions-
erhebung. 5 Verarbeitendes Gewerbe, in Prozent; saisonbereinigt; Viertel-
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R Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
- 53 - 26 - 35 - 38 - 29 - 48 - 80 - 37 - 1,9] 2009
2,7 2,9 1,7 2,3 1,4 4,0 1,4 - 01 1,11 2010
. . 2011
2,0 1.8 1.8 3,6 1.1 4,0 1,7 0,0 2,1| 20103.Vvj.
3,9 3,2 2,3 2,6 1,0 3,7 2,4 0,2 2,3 4.Vj.
2,9 2,0 2,8 53 - 07 3,4 2,2 11 1,6 2011 1.Vj.
0,5 2,4 1.6 4,0 - 13 3,5 0,8 0,9 1.4 2.Vj.
1,0 2,2 11 2,7 - 19 3,0 - 05 0,7 - 05 3.Vj.
- 07 . . 34 4V,
Industrieproduktion 13
- 158 - - 76 - 113 - 86 - 138 - 17,7 - 158 - 90| 2009
10,5 - 71 6,7 1.7 19,0 6,0 0,8 - 2,2| 2010
p - 33 - - 09 - 21 p) 7,0 3,2 - 15 .| 20Mm
57 - 4,2 9,6 - 02 15,3 7.3 - 02 - 04| 20103.Vj.
6,3 - 59 9,2 1,0 16,7 7.3 0,4 - 28 4.Vj.
1.8 - 0,8 11,9 0,1 11,9 8,2 1.8 - 3,7] 20111V
- 37 - - 16 9,4 - 16 7.9 4,0 - 11 - 29 2.Vj.
- 23 - 2,7 6,3 - 27 5,6 1,0 - 14 - 129 3.Vj.
P - 86 - - 48 - 39 p) 3,1 p - 03 - 50 4.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie >
65,4 70,1 76,0 77,4 72,6 54,0 70,9 70,0 65,2| 2009
78,5 77,7 78,9 81,9 75,0 58,0 76,0 711 62,6| 2010
83,2 78,7 80,3 85,4 74,4 61,6 80,4 733 61,4| 2011
78,1 77,0 79,7 83,7 74,5 57,9 78,2 72,5 63,9| 20104.Vj.
829 80,6 80,7 84,6 73,5 68,0 79,9 73,5 63,2 2011 1.Vj.
87,3 81,1 81,1 86,3 76,4 55,4 82,2 74,7 62,9 2.Vj.
82,7 76,9 80,6 85,8 74,3 60,6 80,1 72,6 61,3 3.Vj.
79,8 76,0 78,9 85,0 73,5 62,3 79,5 72,2 58,1 4.Vj.
79,2 74,2 79,8 85,1 741 67,5 79,7 72,5 56,7| 2012 1.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
51 6,9 3,7 4,8 10,6 12,0 59 18,0 5,3| 2009
4,6 6,9 4,5 4,4 12,0 14,4 7.3 20,1 6,2| 2010
4,8 6,4 4,4 41 12,7 13,4 8,1 21,6 77| 2011
4,9 6,5 4,3 3,7 12,6 13,4 8,1 21,7 7,7| 2011 Juli
4,9 6,4 4,4 3,7 12,6 13,4 8,0 221 8,0 Aug.
5,0 6,4 4,5 4,0 12,8 13,4 8,2 22,4 8,4 Sept.
49 6,4 4,8 41 13,0 13,5 8,2 22,7 8,7 Okt.
4,9 6,5 4,9 4,1 13,2 13,5 8,2 22,9 9,0 Nov.
52 6,5 49 4,1 13,6 13,4 8,2 22,9 9.3 Dez.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
0,0 1.8 1,0 0,4 - 09 0,9 0,9 - 02 0,2| 2009
2,8 2,0 0,9 1.7 1.4 0,7 2,1 2,0 2,6| 2010
3,7 p) 2,4 2,5 p) 3,6 3,6 4,1 2,1 3,1 3,5| 201
3,7 2,3 3,2 3,7 2,8 4,1 1,2 2,7 2,7| 2011 Aug.
3,8 2,7 3,0 3,9 3,5 4,4 2,3 3,0 2,5 Sept.
3,8 2,4 2,8 3,8 4,0 4,6 2,9 3,0 3,2 Okt.
4,0 1.5 2,6 3,9 3,8 4,8 2,8 2,9 4,0 Nov.
3,4 p) 1,3 2,5 p) 3,4 3,5 4,6 2,1 2,4 4,2 Dez.
p) 2,9 3,4 2,3 2012 Jan.
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
3,0 - 46 0,5 - 09 - 36 - 21 - 19 - 45 0,9| 2008
- 09 - 37 - 56 - 41 - 10,1 - 80 - 61 - 1.2 - 6,1| 2009
- 11 - 36 - 51 - 44 - 98 - 77 - 58 - 93 - 53| 2010
Staatliche Verschuldung '
13,7 62,2 58,5 63,8 71,6 27,8 21,9 40,1 48,9| 2008
14,8 67,8 60,8 69,5 83,0 35,5 353 53,8 58,5| 2009
19,1 69,0 62,9 71,8 93,3 41,0 38,8 61,0 61,51 2010
jahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. 6 In Prozent der zivilen Erwerbs- 8 Ab 2009 einschl. Slowakische Republik. 9 Ab 2011 einschl. Estland. 10 In Pro-
personen; saisonbereinigt. 7 Standardisierte Arbeitslosenquote Deutschland: Eigene zent des Bruttoinlandsprodukts; EWU-Aggregat:  Europdische  Zentralbank

Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. (ESVG 1995), Mitgliedstaaten: Europaische Kommission (Maastricht-Definition).
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2010 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Zeit

2010 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

| Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr | mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
21,8 - 16,0 - 416 37,7 23,5 26,8 31,6 4,8 5,4 - 31 - 18 - 78 18,1
87,4 37,2 - 104 50,2 31,9 - 92| - 156,1| - 1469 7,2 - 60 - 24 - 183 33,9
32,1 45,3 29,1 - 131 - 23 - 269 - 425 - 156 30,3 28,1 - 22 6.2 - 19
3,4 3,6 12,6 - 02 - 75 - 6,4 91,8 98,3 10,9 6,9 - 14 - 19 7.3
62,6 44,6 2,2 18,0 13,0 94| - 4438 - 54,2 14,6 3,6 - 27 15,6 - 20
149,9 - 371 - 202 187,0 107,5 - 829 - 378 45,1 9,2 - 75 - 17 12,1 6.3
160,2 143,4 51,5 16,8 - 377 83 15,5 7,2 57,4 29,4 0,2 1,9 25,9
- 1130 - 479 - 287 - 65,1 - 698 50,3 - 892 - 1395 30,9 19,9 - 05 - 23 13,8
43,9 27,6 3,2 16,3 19,9 12,3 84,1 71.8 16,2 - 14 1,5 22,2 - 61
19,8 23,7 - 04 - 39 10,2 17,4 31,7 14,2 33,0 - 54 0,5 22,8 15,2
- 281 - 65 - 252 - 21,7 - 11 1009 - 33,5 - 1345 25,4 9,6 0,0 14,5 1,2
82,4 81,7 46,4 0,7 11 - 221 82,8 104,9 34,0 171 - 11 18,8 - 07
6,0 19,1 - 219 - 131 10,2 8,0 83,3 75.3 25,4 1,4 - 05 11 13,4
4,8 - 210 - 49,1 25,8 29,2 71,2 - 1297 - 2008 25,0 4,8 - 03 4,0 16,5
- 55 6,1 3,4 - 11,6 - 157 - 17,6 - 377 - 201 33,2 - 52 0,0 11 37,3
7,0 - 108 - 12,6 17,8 31,8 26,2 69,7 43,5 8,2 0,5 - 04 - 19 10,0
52,2 28,2 - 204 24,0 211 220 - 124| - 344 9,0 13,0 - 07 - 55 2,2
35,6 37,0 36,1 - 14 - 11 - 525 - 90,7 - 382 10,3 24,5 - 00 - 183 4,1
30,4 - 87 9,5 39,0 40,4 - 269 - 69,1 - 423 - 36 - 101 - 09 - 11,2 18,7
- 885 -123,2 - 227 34,8 19,9 14,61 - 2931 - 439 - 40 6,8 - 07 - 40,2 30,1
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) 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 |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
- 364 - 545 - 522 18,1 7.8 - 354 13,5 48,9 - 17,0 - 53 - 18 1,7 - 11,6
15,1 - 10,3 - 97 25,3 20,4 - 17,8 - 62,2 - 444 - 49 0,7 - 13 - 34 - 09
- 2,9 - 15 - 45 - 14 2,9 - 309 - 385 - 75 - 65 - 02 - 22 - 12,2 8,1
8,7 6,9 1,6 1,8 1,8 7,2 12,0 4,8 - 34 2,4 - 18 - 24 - 17
- 16,1 - 240 - 52 7,9 4,0 - 2,2 - 230 - 209 - 04 - 10 - 24 2,2 0,7
101,0 7,6 1,6 93,4 88,7 5.0 - 34 - 84 2,3 - 21 - 14 - 44 10,2
40,6 33,5 5.2 71 - 69,0 - 5.2 6,4 11,6 43 - 02 0,5 31 0,8
- 720 - 396 - 42 - 324 - 225 18,4 - 11,7 - 30,1 - 05 - 02 - 00 - 07 0,4
30,1 19,0 16,9 11 6.2 9,5 6,0 - 35 5.8 - 25 - 05 2,3 6.5
- 0,8 13,5 - 72 - 143 - 24 - 4,0 3,6 7,7 2,2 - 18 0,0 0,0 3,9
- 296 - 17,0 - 05 - 125 - 22 26,3 - 268 - 53,1 - 37 - 17 0,2 - 47 2,5
29,0 36,8 22,4 - 77 3,2 18,9 50,0 31,2 2,4 - 13 - 08 3,0 1,4
- 26,0 - 16,3 - 247 - 97 1,3 5,5 1,4 - 41 - 103 - 03 - 01 - 35 - 64
- 233 - 134 - 124 - 10,0 - 64 17,2 - 44 - 585 4,8 0,2 - 02 2,0 2,8
- 0,8 - 20 - 40 1,3 - 39 - 9,4 - 50 4,4 - 50 - 03 0,0 - 63 1,5
15,3 12,7 - 61 2,6 12,0 - 313 24,0 55,3 0,1 - 01 - 01 - 1,2 1,5
12,7 9,6 - 55 3,1 3,6 - 4.3 - 159 25,4 - 82 - 38 - 05 - 24 - 15
29,3 25,9 - 21 3,4 7,6 - 392 - 235 15,7 2,5 - 20 - 02 2,7 2,0
3,7 4,3 1,7 - 05 21 - 13,6 0,1 13,7 - 73 - 14 - 09 - 39 - 13
- 543 - 47,9 - 438 - 64 - 95 72,4 - 94 - 81,8 - 80 - 03 - 08 - 45 - 25

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Verdnderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die ,Hinweise zu den Zahlenwerten” in den

methodischen  Erlduterungen

im  Statistischen Beiheft zum Monatsbericht

1,

S.112%- 1 Quelle: EZB. 2 Abzlglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetdre Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetdrer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Anséssigen
auBerhalb des Euro-Wéhrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziglich Bestande
deutscher

MFIs an von MFls

im  Euro-Wahrungsgebiet emittierten  Papiere.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - I - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld-  |féllige bis zu 2 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) Zeit
3401 - 25 - 1,7 18,6 30,9 6.4 246 - 109| - 1,5 421 - 41| - 7,0| 2010 Mai
20,2 18,0 - 32,9 24,5 41,7 6.5 352 - 206 3,4 398 - 244| - 7,0 Juni
- 223 11,4 -1 - 14,1 14,3 - 12,2 84 - 20,7 16,3 10,1 - 22,0 - 8,4 2,0 Juli
- 202| - 109 - 17,2 40] - 348 - 60| - 28,8 26,1 12,7 2,6 1,7 - 11 Aug.
3,4 34,4 - 19,7 16,0 83 - 1.2 9,5 4,5 3,1 223 - 188| - 0,0 Sept.
78,1 - 7.9 -1 - 12,3 36,5 9,1 2,2 6,9 23,8 36| - 284 - 150| - 5,5 Okt.
171 38,4 - 556 - 1,2 10,5 1,2 9,3 - 153 3,6 48,2 12,9 - 4,3 Nov.
- 971 - 48,1 - 51,5 89,7 66,0 18,4 47,6 2,6 211 - 5,2 - 340 1,2 Dez.
51,9 64,5 - - 765 - 412 - 4438 -12,6| - 32,3 - 16,1 19,7 - 36,1 - 52 6,01 2011 Jan.
13,5 - 291 - 19,9 - 205 - 336 - 00| - 33,6 12,0 1,2 39,7 29| - 2,2 Febr.
- 291 49,9 - 26,7 26,6 16,7 2,5 14,2 7,2 28| - 15,0 - 2,1 17,2 Marz
80| - 51,0 - 69,3 49,7 39,5 71 32,4 73 2,9 22,8 22| - 5,5 April
- 170 - 144 - 19,9 - 7.5 - 15,5 501 - 20,5 7.3 0,7 38,7 - 3,5 - 7.7 Mai
51,6 - 131 - 12,4 30,6 54,9 9,2 457 - 224| - 20 - 11,4 - 206 13,8 Juni
- 220| - 273 -1 - 7,0 03] - 21,8 85| - 30,4 20,1 21 - 11 - 46| - 1,6 Juli
- 604 10,4 - 75,0 10,7 - 220 - 47| - 17,3 27,3 54 45,8 21,9 - 3,6 Aug.
4,9 23,7 - 36,6 27,6 19,3 7.7 11,5 139 - 5,5 250 - 111 - 5,0 Sept.
0,5 8,8 - - 365 - 4,7 9,4 6.3 30 - 18| - 23| - 224) - 109 15 Okt.
3,2 18,3 - - 144 0,7 13,2 3,9 93| - 135 09| - 294 12,8 1,6 Nov.
- 611 - 1128 - 49,0 101,9 82,2 16,2 66,1 5.1 1451 - 6931 - 59 22,3 Dez.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - 1l - 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 Zeit
1.6 - 65,7 0,6 1,2 9,3 18] - 53 2,0 0,7 04| - 0,3| 2010 Mai
- 1,0 65| - 0,8 2,3 - 33 1,70 - 0.3 0,7 1,2) - 07| - 6,0 Juni
15| - 23,0 0,3 1,7 - 59| - 02| - 3,0 37| - 10,4 0,5 3,5 Juli
75| - 14,7 20 - 13 26,5 4,7 1,5 1,7 M7 - 0,3 7,2 Aug.
- 85| - 1,3 26| - 0,4 1,9 1,0 3,6 26| - 80| - 0,2 2,9 Sept.
20,8 110,6 0,9 0,0 - 277 2,5 - 0,2 2,7 - 10,8 - 0,1 - 21,7 Okt.
33| - 188 - 0,1 1,1 46,7 264| - 52 21 23,9 03| - 0,8 Nov.
- 67| - 29,2 0,5 3,8 - 172 - 8,7 8,5 86| - 22,2 01| - 3,6 Dez.
5,4 32,5 0,7 - 2,8 - 4,1 14,7 - 6,2 2,7 - 12,2 0,1 - 3,1] 2011 Jan.
1,9 - 17,7 11 - 0,2 88| - 15,5 5,2 2,1 188 - 0,1 - 1,7 Febr.
- 8,2 16,4 0,6 0,6 - 77 33 3,8 08| - 14,3 01| - 1,5 Marz
- 4,5 26,7 0,7 1,5 23,3 73 102 - 1,3 04| - 02| - 3,1 April
34| - 38,8 1,5 1,4 25,1 1,1 109| - 23 159 - 03| - 0,2 Mai
300 - 19,2 1,5 2,5 5,1 82| - 04| - 19| - 03| - 02| - 0,2 Juni
- 12| - 1,0 1,8 2,0 - 300 - 4,8 135 - 1,2 - 134 - 0,1 3,0 Juli
- 01| - 46,6 26| - 1,0 30,7 12,3 66| - 1,4 10,3 04 2,6 Aug.
34| - 421 3,2 1,3 18,2 7,2 12,3 - 1,0 4,9 01| - 53 Sept.
- 27| - 12,1 0,1 1,8 2,4 100 - 2,70 - 02| - 1,2 - 00| - 3,5 Okt.
- 02| - 32,5 0,1 1,5 30,2 20,4 17| - 0,1 53| - 0,9 3,9 Nov.
0,2 3221 - 0,4 3,5 - 631 - 1,7 6,2 551 - 1410 - 01l - 2.1 Dez.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrage zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetdren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).

schen Geldbestdnden M1, M2 oder M3 vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tat-
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2009 Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2009 Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentralnotenbanken
Geldmarktpapiere von  Unter-

(Eurosystem).

1 Quelle: EZB.

2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
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
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
24.007,9 15973,4 13 064,7 10 755,2 1497,9 811,5 2908,7 1025,5 1883,2 4796,4 32381
23848,2 15974,2 13102,7 10784,6 1505,5 812,6 28715 10211 18504 4.809,2 3064,7
24 070,7 15985,1 13 092,5 10774,4 1501,6 816,5 2892,6 1032,8 1859,8 4941,8 3143,7
242511 16 010,6 13 086,0 10777,2 1505,9 802,9 29246 1027,9 1896,7 5013,3 32271
24 293,2 16 068,3 13087,2 10 800,5 1492,0 794,7 2981,1 1052,5 19286 49989 3226,0
246189 16 139,0 13145,3 10 820,2 1499,2 825,9 2993,8 1055,5 19383 5122,8 3357,0
252311 16 179,5 13 145,1 10 865,1 1478,6 801,3 30344 1070,2 1964,2 5349,6 37021
25 226,1 16 379,1 13288,2 10 988,6 1516,3 783,4 3090,9 1091,5 1999,4 5247,2 3599,8
24.924,5 16 395,4 13314,0 10981,3 1548,1 784,7 3081,4 1080,3 2001,1 5050,3 347838
25577,8 16 412,5 133235 10978,8 1549,6 795,1 30889 1087,9 2001,0 5236,5 392838
251721 16 434,0 13330,7 10981,4 1552,3 7971 31033 10941 2009,2 5034,4 3703,6
25139,2 16 575,0 13287,0 10 958,0 1524,5 804,5 32879 11737 2114,2 4976,3 3588,0
25450,6 16 731,2 13 440,9 11 067,6 1557,1 816,2 3290,3 12293 2061,0 5148,7 3570,8
25812,0 16 593,4 13 365,0 11 027,0 15382 799,9 32284 1240,4 1988,0 5007,5 42111
25 684,2 16 653,2 13 406,9 11 064,9 1526,8 815,2 3246,3 1236,8 20094 5019,1 4011,8
257287 16 689,4 13 455,5 111123 15355 807,7 32339 1216,6 2017,3 5055,9 39834
25308,2 16 487,4 13398,7 11116,4 1503,3 779,0 3088,8 1207,3 1881,4 4947,4 38733
25453,2 16 558,2 134729 11140,4 1510,1 822,3 3085,3 1197,2 1888,1 4967,3 3927,7
25791,3 16 585,2 13 508,2 11 200,8 1507,4 800,0 3077,0 1174,2 1902,8 51329 4073,3
25483,2 16 592,8 13 495,7 112249 1482,1 788,8 30971 1170,5 1926,6 49839 3906,6
25 845,6 16 585,1 13507,6 112386 1487,1 781,9 3077,5 1175,0 1902,5 5029,2 42313
26 423,5 16 591,3 13483,7 11238,8 1479,7 765,3 3107,5 1162,7 1944,8 51155 4716,8
27 052,7 16 643,3 13519,1 11297,0 1469,6 752,4 31243 1163,8 1960,4 5188,2 52211
26 716,1 16 657,5 13548,7 11267,5 1529,6 751,6 31088 1163,4 1945,4 5035,5 5023,1
26718,9 16 667,5 13 546,4 11257,8 1535,1 753,5 31211 1162,1 1959,0 5067,9 4983,5
26 801,7 16 605,2 13 429,6 11164,2 1525,5 739,9 31756 1177,6 1998,0 50259 5170,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5131,5 36756 30411 2537,6 240,3 263,2 634,6 368,9 265,7 11843 271,6
5084,8 36427 30151 25204 2355 259,1 627,6 363,0 264,6 11888 2533
51234 3660,2 3021,3 2516,0 239,8 265,5 638,8 366,1 272,7 12116 251,5
5099,1 3649,6 3008,2 25137 237,7 256,8 641,4 362,9 278,5 1208,0 241,5
5105,8 36383 29931 2509,7 233,9 249,6 645,2 362,2 283,0 1209,3 258,2
5210,6 3693,3 3044,0 25359 2313 276,8 649,3 364,1 285,2 12627 254,6
5259,6 3664,4 2996,6 2539,6 2091 247,9 667,8 374,7 2931 13249 270,3
5236,5 3680,2 2988,1 2 540,8 205,5 241,8 692,1 377,7 314,4 1272,2 284,0
51441 3670,8 29804 2537,8 200,7 242,0 690,4 3731 3173 1195,0 278,3
5201,0 3683,3 2991,4 2546,6 199,6 245,1 691,9 373,2 318,7 12289 288,8
5107,4 3659,4 2960,3 25203 198,8 241,2 699,1 376,7 3223 1172,2 275,8
5191,7 3756,9 2964,7 2523,0 197,8 243,9 792,2 381,2 411,0 1162,4 272,4
53117 3822,0 30041 2557,1 195,3 251,8 817,8 457,5 360,3 1207,0 282,8
6121,8 37427 2958,5 25189 192,7 246,9 784,2 447,6 336,6 1183,6 11955
6033,2 37679 2972,6 2516,5 1941 262,0 795,3 452,3 342,9 1170,1 1095,2
5986,9 3764,4 29834 25357 193,4 254,3 781,0 440,8 340,2 11753 1047,2
58353 37305 2962,9 25159 190,2 256,8 7676 430,3 3373 11349 970,0
5901,3 37538 2995,6 2526,0 189,8 279,8 758,2 419,3 339,0 11711 976,3
59441 37315 2982,7 2537,9 189,2 255,6 748,8 408,5 340,3 11921 1020,6
57933 3706,7 2968,3 2536,0 187,5 244,9 738,4 404,9 3334 11451 941,6
5929,3 3709,0 2969,1 2540,8 185,6 242,7 739,9 410,3 329,6 1158,0 1062,2
6140,9 37295 2988,1 2565,9 183,4 238,8 741,4 400,7 340,8 1190,0 12213
6294,6 37449 3001,5 2584,8 181,4 235,4 743,4 400,3 3431 11939 1355,7
6167,9 3767,6 30228 26094 179,0 234,4 744,8 396,1 348,7 1157,5 1242,8
6189,0 37713 3030,2 2615,1 181,7 233,3 7411 393,6 347,5 1179,7 1238,0
6230,1 37207 2986,3 2576,4 183,2 226,8 734,4 396,9 337,5 1180,4 1329,0

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von &ffentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (sieche auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthdlt den Euro-Banknotenumlauf der
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Europdische Wahrungsunion (Mrd €) V
750,0 9922,8 9324,0 9357,1 3485,6 1 605,4 259,9 2148,6 1730,0 127,7| 2009 Nov.
769,9 9985,6 9437,9 9492,5 3556,5 1590,9 262,2 21891 1767,0 126,9 Dez.
7571 10012,0 9430,2 9485,4 3576,3 1521,6 265,1 2200,1 1796,9 125,4| 2010 Jan.
759,5 9995,1 9421,7 9 469,6 3556,1 1502,6 269,0 22111 1805,9 124,9 Febr.
768,6 9983,1 9412,5 9 466,0 3558,2 1485,8 268,3 22138 1814,7 1251 Marz
772,6 10 030,1 9475,3 9534,0 3635,0 1449,8 270,3 22327 1824,1 1221 April
779,0 10 089,2 9 480,6 9551,6 3660,4 1442,0 270,3 2 235,5 18231 120,4 Mai
785,5 10 216,4 9594,3 9650,5 3694,7 1426,0 269,0 23186 1822,6 119,5 Juni
793,9 10 208,3 9625,3 9 684,0 3682,5 1438,2 270,5 23427 18328 17,4 Juli
788,0 10 206,4 96314 9 698,6 3656,6 1457,2 272,6 2350,3 1845,7 116,1 Aug.
786,8 10 205,5 9 644,5 9689,0 3660,5 14583 263,9 2344,0 18485 113,8 Sept.
789,0 10 308,3 9671,7 9717,5 3666,6 1476,6 273,7 2336,0 1852,2 12,4 Okt.
790,2 10 390,5 9719,2 97771 3670,5 1465,7 277,9 23938 1856,3 112,9 Nov.
808,6 10371,2 9 808,2 9871,6 3726,6 1469,0 272,6 2413,2 18777 112,5 Dez.
796,3 10 407,3 9792,5 9849,0 3702,9 1449,0 276,1 2410,6 18983 112,2| 2011 Jan.
796,2 10 415,9 9789,7 9842,4 3671,2 1457,7 278,7 2422,4 1899,3 112,9 Febr.
798,3 10 428,8 9838,7 9887,9 3684,9 1453,3 287,2 24451 1904,4 1131 Marz
805,4 10 487,9 9892,2 9941,4 37126 1455,9 286,4 2 464,9 1909,4 112,2 April
810,4 10 475,6 9889,9 9935,8 3691,5 1454,9 298,8 2 468,1 1910,6 11,9 Mai
819,7 10 550,8 9912,8 9950,0 37293 14269 300,7 2472,4 1908,9 11,9 Juni
828,2 10523,5 9912,8 9955,4 37114 1441,6 306,9 2472,2 1911,3 112,0 Juli
823,4 10 482,0 9930,5 9969,3 36924 1458,0 313,0 24774 1916,7 111,9 Aug.
831,2 10 534,0 9962,4 10017,6 37137 14741 312,8 24941 1911,7 11,3 Sept.
837,5 10 541,1 9975,0 100283 3711,2 1470,2 308,4 2517,5 1909,5 11,5 Okt.
841,4 10 536,1 9 966,8 10 007,8 3712,0 1452,0 312,6 2510,2 1911,3 109,7 Nov.
857,6 10 626,2 10 053,3 10119,2 37916 14587 310,4 2521,9 1927,2 109,4 Dez.
Deutscher Beitrag (Mrd €)

186,5 2839,6 2767,0 2687,1 987,8 280,1 46,6 787,0 464,7 120,9| 2009 Nov.
190,8 28284 27633 2 688,5 975,3 283,8 46,9 788,0 474,6 119,8 Dez.
187,9 28304 2772,0 2696,8 1005,5 261,0 44,4 788,2 479,4 118,3| 2010 Jan.
188,5 2829,6 2776,4 26958 1003,1 253,7 43,7 792,4 485,3 117,6 Febr.
191,4 2816,4 27655 2687,3 992,2 254,0 42,8 793,5 487,1 17,7 Marz
192,1 2836,8 27826 2710,0 1035,2 234,4 42,0 793,6 489,0 115,8 April
193,2 28418 27835 2706,9 1043,4 2292 40,8 788,5 490,9 114,0 Mai
195,5 28428 27870 2702,1 1041,7 229,2 39,0 787.9 491,6 112,7 Juni
197,2 28411 27853 2706,3 1047,6 227,6 37,8 787,4 495,2 110,6 Juli
195,8 28579 27945 2710,2 1050,3 226,9 37,5 789,7 496,9 108,8 Aug.
195,4 28515 27978 2709,0 1049,9 226,9 37,5 788,8 499,4 106,6 Sept.
195,5 28737 27985 27171 1055,7 229,3 37,9 786,8 502,1 105,2 Okt.
196,6 29257 2845,2 27643 10782 227,8 38,2 810,2 504,1 105,7 Nov.
200,4 2926,8 2855,0 27721 1069,6 235,1 38,1 811,1 512,4 105,7 Dez.
197,6 2939,7 2862,6 2782,4 1084,8 230,8 38,0 808,5 515,1 105,3| 2011 Jan.
197,4 29314 2853,1 2769,4 1066,1 236,0 38,2 806,5 5171 105,4 Febr.
198,0 29289 2858,5 27717 1066,6 238,1 38,7 804,8 517,9 105,6 Marz
199,5 2937,5 28715 2786,1 1074,5 246,3 39,5 803,5 517.6 104,8 April
200,9 2951,3 2881,4 2787,4 1071,8 252,3 40,0 803,2 515,4 104,7 Mai
203,5 2960,1 2884,6 2787,0 1078,0 247,9 39,6 803,5 513,6 104,5 Juni
205,5 2966,7 2893,1 27985 10784 259,7 40,1 803,3 512,4 104,5 Juli
204,5 2989,1 2916,1 2816,9 1090,2 260,9 41,9 808,3 511,0 104,4 Aug.
205,8 30084 2930,1 28326 1099,5 271,9 42,5 804,8 510,1 103,9 Sept.
207,6 3009,6 29341 28441 1109,9 274,3 43,5 802,7 509,9 103,8 Okt.
209,1 3030,2 2954,6 28589 11282 272,4 44,5 801,4 510,4 102,0 Nov.
212,6 30389 2962,5 2867,9 1130,2 276,1 44,9 799,8 515,8 101,2 Dez.

Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position ,, Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-

ren (siehe dazu Anm. 3 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatséchlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lésst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2009 Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2009 Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls)

noch: Passiva

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zdhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; furr deutschen Beitrag: abzlglich Bestande deutscher MFIs an von
MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zdhlen Bank-
schuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. 5 Ohne
Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. 6 Nach Abzug der Inter-MFI-Betei-

noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 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
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
304,2 261,5 158,1 61,8 5,0 26,1 4,1 6,4 314,8 312,7 722,3 27518 21732
249,6 243,5 143,9 58,8 4,8 25,9 4,0 6,2 327,5 324,8 647,5 2752,9 2167,6
279,6 2471 144,4 56,8 4,8 28,2 4,3 8,6 307,0 305,5 652,1 27993 21838
275,9 249,5 146,5 56,8 4,7 28,4 4,7 8,4 323,0 3214 643,9 27939 2162,4
2701 247,0 142,2 58,8 4,6 28,5 4,9 8,1 341,4 339,6 628,3 28284 21921
250,3 245,8 141,0 58,6 4,5 28,6 5.1 7.9 362,4 360,4 634,4 2842,2 21927
284,2 2533 145,6 61,6 4,4 28,4 54 7.8 366,8 364,8 630,3 2868,5 2180,5
304,5 261,4 149,9 64,7 3,9 30,0 55 7,6 406,6 405,1 605,7 2855,2 2169,6
282,2 242,0 131,7 63,0 3,6 30,5 5,7 7,5 384,5 383,1 596,7 28355 2169,9
262,1 245,7 131,4 67,0 33 30,8 5,9 7,4 387,2 385,8 608,1 28481 2161,5
265,5 251,0 132,0 72,2 33 30,1 6,4 7,0 409,3 407,8 589,4 2831,2 21727
343,7 247,0 133,2 66,9 3,4 30,3 6,5 6.8 385,0 3835 574,3 2830,8 2173,0
360,8 252,5 141,4 64,3 3,4 30,4 6,6 6.5 433,4 431,8 586,5 2866,4 21834
264,2 235,4 125,6 63,5 3,4 30,1 6,5 6.3 4281 426,1 552,4 28583 2182,6
316,5 241,7 128,2 64,8 3,4 30,1 6,9 8,2 392,0 390,6 570,2 2883,0 2216,3
330,0 243,5 1271 67,1 3,4 30,6 7,4 8,0 431,6 430,0 575,6 2899,7 22309
296,6 2443 126,4 68,7 3,4 30,7 7,4 7.8 405,1 403,7 568,2 29721 23144
304,4 242,2 1241 68,8 3,6 30,7 7,5 7,5 427,7 426,3 570,2 2977,6 23218
287,4 252,3 128,6 74,6 3,7 30,8 7.3 7.3 466,5 464,8 566,7 3007,2 23324
339,0 261,8 135,0 77,7 3,8 30,8 7.3 71 455,0 453,4 545,9 3026,6 2345,0
317,0 251,1 123,9 77,6 4,6 30,8 7,2 7,0 449,2 447,8 538,7 30435 23432
256,6 256,1 1251 82,1 4,6 30,2 7.3 6,8 494,8 492,7 560,4 3029,7 23330
261,5 254,9 122,6 83,8 4,7 30,1 7.1 6,6 517,7 515,3 549,1 30483 23425
261,9 250,8 125,9 76,5 4,8 30,2 7,0 6.4 495,0 492,3 538,1 30131 2330,3
265,1 263,2 135,2 79,7 4,9 30,2 7,0 6.2 465,9 463,2 550,6 3032,2 2340,4
259,0 248,0 17,6 81,6 5.1 30,3 7.4 5.9 397,0 394,3 523,6 3046,6 23322
Deutscher Beitrag (Mrd €)
41,6 110,9 441 39,3 33 21,7 1,7 0,7 81,0 81,0 9,3 713,6 483,0
32,7 107,3 40,7 39,5 3,2 21,4 1,8 0,7 80,5 80,5 8,7 703,3 470,7
26,6 107,0 40,3 37,4 3,1 23,7 1,7 0,7 68,2 68,2 9,4 712,0 466,2
22,7 1M1, 43,4 38,4 3,1 23,7 1,7 0,7 78,9 78,9 9,2 711,0 456,3
21,2 107,9 39,6 39,1 3,0 23,7 1,8 0,7 79,8 79,8 8,6 714,4 458,2
21,4 105,4 37,4 38,8 2,9 23,8 1,8 0,7 100,7 100,7 8,4 715,8 451,0
23,0 112,0 42,2 40,6 2,8 23,7 2,0 0,7 101,4 101,4 8,8 733,9 451,9
21,9 118,8 45,4 43,2 2,4 25,0 2,0 0,7 102,7 102,7 8,1 729,6 450,9
23,5 11,3 38,4 42,9 2,1 25,1 2,0 0,7 92,2 92,2 8,6 709,2 437,0
30,9 116,8 41,0 45,7 2,0 25,4 2,1 0,7 104,0 104,0 83 720,7 436,1
22,4 120,1 41,2 48,9 2,1 251 2,2 0,6 95,9 95,9 8,1 710,8 4371
43,2 113,3 37,6 45,6 2,1 25,2 2,2 0,6 85,0 85,0 8,0 682,1 408,8
46,5 1149 41,9 43,0 2,1 25,2 2,2 0,6 109,0 109,0 8,3 716,8 433,9
39,8 1149 40,6 44,6 2,0 25,0 2,2 0,5 86,7 86,7 8,4 708,5 425,8
45,2 12,1 39,6 42,7 1,9 25,0 2,3 0,5 74,5 74,5 8,4 703,2 426,8
471 14,9 39,7 45,6 1,7 25,2 2,3 0,5 93,2 93,2 8,4 698,6 424,5
38,9 118,3 42,0 46,6 1,8 25,2 2,3 0,5 78,9 78,9 8,5 686,0 426,2
34,3 117,2 39,8 47,6 1,8 25,2 2,3 0,5 89,2 89,2 8,4 678,5 420,6
37,7 126,3 44,2 52,1 1,9 25,2 2,3 0,5 105,2 105,2 8,0 681,7 417,9
40,7 132,3 46,1 56,4 2,1 25,2 2,2 0,5 104,8 104,8 7.8 682,3 415,4
39,5 128,7 41,3 57,0 2,8 251 2,1 0,5 91,8 91,8 53 684,4 410,9
39,4 132,8 41,6 61,1 2,8 24,8 2,1 0,4 101,9 101,9 5.7 682,6 412,4
42,9 132,9 411 61,8 3,0 24,7 2,0 0,4 107,0 107,0 5.8 687,1 406,9
40,1 125,3 39,9 55,3 3,1 24,6 2,0 0,4 105,7 105,7 58 678,9 407,9
39,9 131,4 43,3 57,9 3,2 24,6 2,0 0,4 11111 11,1 49 689,5 411,6
40,1 130,8 40,2 60,3 33 24,6 2,0 0,4 97,1 97,1 4,8 690,9 404,5

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir 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 Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14)
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
-24 136,5 2617,7 42139 178751 - 654 3610,1 - 4472,3 8170,0 9340,4 6714,0 110,2
3,6 129,1 2620,2 4238,8 1801,0y - 337 3358,8 - 4556,2 82751 9381,5 6769,1 117,2
2,5 1289 2 668,0 4359,1 17985| - 346 3420,0 - 45541 82349 9325,5 68289 107,8
1.1 123,8 2669,1 4422,9 1819,01 - 156 3509,4 - 4538,9 8213,6 9305,4 6860,9 107,8
11,7 1223 26943 44253 1831,1| - 536 3540,6 - 45443 8212,2 93159 6901,0 106,1
15,6 118,8 2707,7 4551,2 18451 - 725 36533 - 4625,9 8269,0 9399,9 6944,2 107,8
22,2 106,9 27394 4705,0 1890,5| - 56,3 39583 - 4663,8 8301,2 94271 7022,0 109,4
22,5 100,7 27321 4603,3 19743| - 10,7 3789,7 - 4710,3 8332,1 9467,3 71821 110,4
27,7 99,2 2708,6 4482,9 19353| - 209 37084 - 4692,9 8336,6 9444,4 7142,0 114,8
27,1 99,4 27216 4 636,6 19782 33 4121,8 - 4 660,1 83414 9463,0 72043 13,7
32,4 96,1 27028 4.440,7 1956,1 2,9 3950,1 - 4661,8 8343,7 9470,9 7153,8 11,9
25,4 97,3 2708,1 4 457,7 1967,7 17,7 38088 - 4669,3 83779 9 459,7 7161,3 109,8
23,1 96,5 2746,8 4585,2 2004,6 18,8 37751 - 4685,0 8387,7 9527,1 7 295,0 11,4
29,7 91,6 27370 4374,2 2022,6 46,3 4350,2 - 4750,8 8471,3 95729 73218 117,9
33,8 93,7 27555 4384,0 2003,3 40,5 4207,7 - 4708,7 8434,8 9524,1 7 320,0 109,0
37,6 88,3 27739 4383,8 2033,7 46,0 41461 - 4674,4 84151 9547,7 73814 106,8
68,3 85,5 28184 4173,9 2038,7 52,0 3871,0 - 4689,4 8440,3 9 566,9 7 453,7 106,3
70,8 86,9 28199 42142 2043,0 17,6 3909,6 - 4723,0 8481,0 9636,3 7 478,2 107,4
74,2 84,0 28491 4350,3 2070,8| - 6,4 4050,3 - 4711,0 8487,2 9678,1 7538,1 106,8
96,0 79,6 28510 4130,8 2086,1 10,9 38575 - 4765,2 8516,7 9692,8 7559,3 107,4
94,8 82,3 2 866,4 4145,9 2150,8| - 59 4171,8 - 4745,8 8521,0 9 685,6 7 639,3 108,3
96,8 77,0 28559 4165,1 22051 - 5,6 4 668,6 - 4722,4 8530,1 9759,0 7 687,2 107,4
94,1 751 2879,2 42228 21838) - 16,5 51823 - 47481 8568,2 9804,0 77051 106,6
95,4 74,8 2843,0 4131,0 21868 - 245 4998,0 - 4754,0 8556,2 9759,4 7 695,4 105,2
90,5 81,6 2 860,0 4155,0 22009 - 21,0 4957,9 - 4771,8 8564,8 9753,5 77172 108,8
126,0 83,0 2837,6 4088,8 222251 - 276 5067,0 - 4 858,0 8673,2 9802,7 77277 116,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)
21,5 22,4 669,7 674,6 424,7) - 3849 773,7 146,8 1031,9 1867,7 2001,8 20248 -
23,1 17,0 663,2 663,8 423,6) - 390,1 766,7 146,8 1015,9 1865,7 1994,9 2016,8 -
25,4 17,2 669,3 693,8 419,4) - 3647 755,0 147,6 10458 1872,9 19931 2019,7 -
27,4 16,7 666,9 703,0 424,6| - 3946 737,4 149,6 1046,5 1872,4 2 004,6 2026,0 -
27,3 15,3 671,8 721,0 4243) - 4199 761,1 150,2 1031,8 1859,6 1990,6 20318 -
27,5 14,7 673,7 777,7 4299 - 4117 7531 1511 10725 1881,6 20327 20374 -
26,7 15,3 692,0 847,8 431,17 - 469,8 764,6 151,7 1085,6 1891,9 2044,0 2050,0 -
23,5 131 693,0 807,3 431,2| - 4754 790,2 150,9 10871 1894,5 20419 2 050,6 -
25,4 14,7 669,1 784,5 426,1) — 4833 765,7 151,2 1086,0 1893,7 2 034,6 20191 -
33,6 13,9 673,3 7973 433,5] - 496,8 776,1 153,2 1091,3 1902,4 2062,0 2031,3 -
35,2 14,8 660,8 757,5 4304 - 5177 770,9 155,8 10911 1908,0 2061,9 20124 -
13,0 15,2 653,9 745,2 440,6| - 4143 771,5 156,7 1093,3 1912,7 20338 2012,2 -
28,0 18,4 670,4 772,9 451,7| - 4394 766,9 156,6 11201 19374 2101,1 2063,8 -
27,4 15,4 665,7 736,5 450,9| - 456,6 1660,7 1571 1110,2 1944,6 2082,5 20589 -
24,2 15,5 663,5 727,0 447,6| - 4218 15546 157,8 11244 1955,2 2077,8 20504 -
26,1 11,8 660,6 732,7 455,8| - 446,9 1513,6 158,9 1105,8 1946,8 2 086,4 2054,0 -
23,7 12,9 649,4 672,7 4555 - 4381 14429 159,5 1108,6 1954,0 2078,0 20409 -
19,8 13,6 645,1 694,9 457,3| - 4134 14488 160,1 1114,2 1969,4 2100,4 2036,3 -
19,3 14,0 648,4 698,7 456,2| - 4555 14984 161,6 1116,0 1980,1 2126,5 2038,2 -
18,7 14,3 649,2 638,7 4555 - 480,5 1424,7 163,1 11241 1985,8 2131,5 20383 -
22,2 14,0 648,2 647,7 467,3| - 4849 1550,9 164,9 1119,7 1993,8 21271 20489 -
25,2 13,6 643,8 699,8 483,8| - 5429 17209 167,5 11319 2011,7 2 158,1 2 065,6 -
21,8 11,9 653,4 738,9 476,2) - 600,2 18714 170,7 1140,5 2031,7 21783 20634 -
18,8 11,2 648,9 746,8 478,0) - 6083 1751,4 170,7 1149,9 20379 2179,4 2058,5 -
22,5 11,7 655,3 769,8 478,8| — 639,8 17445 170,9 11715 2061,9 22121 2062,5 -
22,6 9,7 658,6 696,2 473,71 - 607,5 1835,9 170,5 1170,4 20728 22071 2058,2 -

entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne
Einlagen von Zentralstaaten) und (fir EWU) Bargeldumlauf sowie taglich féllige mone-
tére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz nicht ent-
halten sind. 11 M1 zuzlglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und
vereinbarter Kundigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten)

sowie (flir EWU) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befrist-
ung. 12 M2 zuzlglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere
sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit
von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten,
Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Ruckla-
gen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
457,1 221,4 504,9 1.3 - 119,7 9.9 763,1 137,9 - 65,1 219,2 1102,0
433,6 94,1 694,0 0,3 2,8 185,1 22,1 770,8 133,9 - 103,9 216,9 1172,8
427,6 74,8 645,4 0,3 8,4 136,7 18,5 769,1 125,7 - 1104 216,9 11227
421,4 79,1 616,9 0,3 14,3 109,6 129 768,8 139,0 113,1 214,7 10931
413,0 52,3 626,1 0,3 20,1 86,5 12,0 770,7 148,7 - 1189 212,8 1070,0
407,6 55,8 593,4 0,7 24,6 65,7 9,9 775,2 150,1 - 130,2 211,4 10523
413,0 60,6 648,4 0,4 28,4 147,0 8,1 796,8 119,8 - 1321 211,2 1155,0
425,6 59,7 662,2 0,2 33,5 168,3 13,3 783,6 122,6 - 17,5 210,9 1162,8
426,9 80,5 641,1 0,9 38,0 186,4 10,5 784,6 113,2 - 1193 211,8 11829
439,8 77,7 650,5 0,4 43,6 200,7 8,4 792,9 113,6 - 116,1 212,5 1206,1
457,0 76,7 666,4 0,9 49,4 218,2 11,4 796,6 1121 - 100,3 212,4 1227,2
462,4 110,0 706,7 0,3 86,9 288,8 34,1 806,2 1231 - 984 212,5 1307,5
500,9 167,5 573,2 0,3 140,2 230,4 54,4 813,0 126,5 - 56,5 214,4 1257,8
543,4 185,4 432,2 0,1 121,4 96,7 67,5 819,3 95,2 - 11,8 215,7 1131,7
543,2 153,1 435,0 0,6 121,8 83,7 66,9 816,0 86,8 - 150 215,3 1115,0
531,3 164,5 392,6 0,7 128,3 68,8 64,8 814,1 96,4 - 398 2131 1096,1
511,3 183,0 340,0 0,8 124,5 41,9 68,8 813,5 92,1 - 72,0 215,2 1070,7
5111 179,5 336,3 1,9 130,4 44,7 70,8 815,9 94,4 - 791 212,5 10731
527,5 197,0 316,6 0,5 140,9 66,5 73,5 833,9 81,3 - 85,1 212,4 11128
549,7 185,4 318,2 0,1 137,2 39,2 81,3 822,0 101,2 - 66,7 213,6 1074,8
550,0 134,4 321,0 7,6 137,9 26,9 80,3 820,9 89,8 - 79,9 212,9 1060,7
5441 97,3 3354 0,8 137,6 23,0 79,5 824,4 73,1 - 952 210,5 1057,9
525,9 109,2 320,5 0,4 136,6 22,8 76,8 833,9 61,3 - 1116 209,5 1066,1
526,8 114,7 317,9 0,0 135,5 18,4 76,2 836,6 62,6 - 107,9 209,0 1064,0
533,6 146,0 311,6 0,2 134,2 29,5 76,9 846,2 73,4 - 111,2 210,9 1086,6
541,3 171,7 321,5 0,1 133,9 56,7 79,2 854,2 71,4 - 104,5 211,5 11224
540,3 1351 389,8 0,3 178,0 121,8 109,8 853,2 52,3 - 103,0 209,5 11845
571,0 193,0 373,6 1,5 217,4 168,7 162,9 854,9 50,0 - 88,5 208,7 12322
612,1 196,1 387,1 2,8 231,9 204,6 178,0 861,4 57,9 - 80,8 208,9 12748
622,1 238,0 389,0 4,4 260,3 253,7 200,5 869,4 63,8 - 859 212,2 13353
683,9 169,4 627,3 6,0 278,6 399,3 210,8 883,7 67,7 - 87 2123 1495,3
Deutsche Bundesbank
138,0 81,0 141,5 0,6 - 49,4 4,5 190,2 23,5 40,4 53,2 292,8
128,6 47,6 189,1 0,1 0,8 70,1 4,9 192,0 23,5 23,6 52,2 314,2
126,0 40,6 178,0 0,1 2,9 51,8 4,3 192,3 23,6 23,4 52,2 296,4
124,2 37,3 175,9 0,2 4,9 49,4 3,0 192,5 23,7 22,4 51,5 293,3
120,7 34,6 178,8 0,2 6,2 34,2 4,3 192,5 23,6 34,8 51,0 277,7
116,3 33,7 1711 0,6 7,2 25,7 2,7 193,3 18,8 37,8 50,5 269,5
1121 42,8 168,9 0,1 7,9 44,8 2,3 198,4 10,7 25,3 50,3 293,5
112,3 42,2 168,6 0,1 8,9 50,3 52 195,6 54 25,4 50,2 296,1
112,6 51,8 157,9 0,8 10,0 67,8 5,0 196,5 21 11,8 50,0 314,3
116,2 40,9 164,9 0,2 11,5 69,8 3,4 198,0 0,3 11,9 50,3 318,2
1211 40,5 164,7 0,1 12,8 74,9 4,2 199,0 0,7 10,2 50,2 324,1
122,2 43,0 166,4 0,0 221 1131 171 201,5 0,8 - 29,2 50,5 365,0
133,9 55,2 112,8 0,1 32,7 81,0 22,3 202,5 0.4 - 22,7 51,2 334,7
145,8 61,7 52,8 0,1 28,4 32,7 20,7 204,2 0,5 - 21,6 52,3 289,2
145,5 52,6 50,3 0,2 28,4 24,8 26,5 204,2 0,5 - 30,9 52,0 280,9
142,2 54,4 40,5 0,1 29,3 27,0 32,4 204,0 0,5 - 483 51,0 281,9
136,7 63,7 28,9 0,0 28,8 21,2 35,7 202,9 0,4 - 53,6 51,5 275,5
136,5 60,5 32,5 0,1 29,3 21,2 41,0 203,3 0,2 - 57,7 51,0 275,5
141,9 55,2 34,1 0,1 31,2 28,2 42,0 207,7 0,3 - 66,9 51,3 287,2
1481 44,6 44,0 0,0 31,6 19,8 43,0 204,6 0,2 - 51,0 51,8 276,2
148,4 31,3 44,7 0,0 31,7 14,6 48,4 204,8 0,2 - 63,7 51,8 271,2
146,6 241 45,5 0,0 31,9 13,6 38,9 205,2 0,2 - 61,5 51,7 270,4
142,4 17,9 47,7 0,2 31,9 10,8 38,2 207,6 0,4 - 68,2 51,4 269,8
142,5 10,6 41,5 0,0 31,7 8,1 33,4 208,7 0,3 - 75,8 51,7 268,4
144,3 22,8 35,8 0,0 31,4 11 36,4 2111 0,3 - 773 52,6 274,8
146,7 13,6 36,5 0,0 31,3 15,4 35,2 213,0 0,2 - 884 52,7 281,1
146,7 6,6 33,6 0,0 42,3 27,8 60,2 213,4 0,3 - 1243 51,8 293,0
155,5 10,7 20,8 0,0 52,3 41,5 86,8 213,5 0,3 - 155,0 52,2 307,2
167,5 4,0 18,0 0,1 55,7 55,0 87,9 213,8 0,2 - 164,5 53,0 321,8
168,7 3,0 17,6 0,1 63,2 60,4 126,2 216,3 0,7 - 205,5 54,4 331,2
182,3 4,4 40,3 0,1 67,2 101,7 117,0 219,8 0,8 - 199,6 54,5 376,0

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. * Die Liquiditatsposition des
Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokonten der Kreditinsti-
tute des Euro-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die Angaben sind dem konsolidier-
ten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis der Bundesbank entnommen.
1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in dem jeweiligen Monat endenden Mindestre-
serve-Erfullungsperiode. — 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der Programme des Eurosystems
zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen sowie fiir die Wertpapiermarkte. 4 Ab

Aug. 2009 einschl. der durch Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abgeschopften
Liquiditdt. 5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den
nationalen Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend
dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von
Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Ge-
samtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichti-
gung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des
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8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf” und

6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Aus-
»Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

weises der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquidi-
tatszufihrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren.

ro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB
entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bankno-
ten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird
ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.

Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher
Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Eu-
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Stand am Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Ausweis- Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
stichtag/Mo- | Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
natsende 1) |insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
2011 Juni 3. 1899,0 350,7 219,4 74,9 144,5 23,2 19,0 19,0
10. 1892,6 350,7 219,6 74,9 144,7 23,3 21,3 21,3
17. 19145 350,7 219,1 74,9 144,2 23,7 20,1 20,1
24. 1972,2 350,7 217,7 74,9 142,8 23,7 20,7 20,7
Juli 1. 3) 1944.6 3) 363,3 3) 216,0 3) 74,3 141,7 23,3 20,5 20,5
8. 1919,5 363,3 216,3 74,3 142,0 23,8 19,1 19,1
15. 1957,2 363,3 217,4 75,6 141,8 23,2 20,0 20,0
22. 2 006,1 363,3 218,1 75,9 142,2 24,6 20,3 20,3
29. 2 000,5 363,3 217,7 75,9 141,8 23,9 21,8 21,8
Aug. 5. 2004,3 363,3 216,5 75.9 140,6 25,5 23,1 23,1
12. 2073,0 363,3 2159 75,9 140,0 26,8 20,5 20,5
19. 2076,6 363,3 2159 76,0 139,9 27,3 20,2 20,2
26. 2071,6 363,2 214,9 76,0 139,0 27,9 18,8 18,8
Sept. 2. 20731 363,2 2143 76,0 1383 28,4 189 189
9. 2 086,4 363,2 2143 76,6 137,7 29,1 19,8 19,8
16. 2134,7 363,2 213,9 77,2 136,7 29,8 20,8 20,8
23. 2180,1 363,2 213,0 771 135,9 31,6 20,6 20,6
30. 3) 2 288,6 3) 420,0 3) 226,5 3) 80,4 3) 146,1 3) 35,3 19,7 19,7
2011 Okt. 7. 2295,7 419,8 226,8 80,4 146,4 34,6 20,4 20,4
14. 2310,9 419,8 2271 80,4 146,7 32,2 19,8 19,8
21. 2313,2 419,8 226,9 80,4 146,5 32,5 21,6 21,6
28. 23334 419,8 228,5 80,4 148,1 32,7 26,7 26,7
Nov. 4. 2328,6 419,8 229,8 80,3 149,5 31,8 27,3 27,3
11. 2 343,5 419,8 229,2 80,2 149,0 32,5 28,3 28,3
18. 23934 419,8 229,4 80,4 149,0 33,1 28,8 28,8
25. 2419,5 419,8 229,9 80,4 149,5 33,8 29,0 29,0
Dez. 2. 24357 419,8 2319 80,4 151,5 32,3 28,3 28,3
9. 2 460,8 419,8 234,0 81,3 152,7 70,1 28,3 28,3
16. 2493,8 419,8 235,7 83,2 152,5 73,0 30,5 30,5
23. 27332 419,8 236,8 83,5 153,3 95,4 26,0 26,0
30. 3) 27356 3) 423,5 3) 244,6 3) 85,7 3) 159,0 3) 98,2 25,4 25,4
2012 Jan. 6. 2 687,9 423,5 246,0 85,7 160,4 95,6 24,6 24,6
13. 2677,0 423,5 246,0 85,7 160,4 94,5 23,5 23,5
20. 2706,2 423,5 2453 85,7 159,6 94,5 25,7 25,7
27. 2682,6 423,4 245,0 85,7 159,3 96,7 25,0 25,0
Febr. 3. 2662,1 423,4 246,0 85,7 160,3 100,4 24,2 24,2
Deutsche Bundesbank
2010 Marz 3) 608,6 3) 90,2 3) 44,7 3) 17,2 3) 27,5 - - -
April 615,5 90,2 44,8 17,2 27,6 - - -
Mai 673,4 90,2 45,5 17,9 27,6 0,1 - -
Juni 3) 713,7 3) 110,7 3) 49,9 3) 19,0 3) 30,9 0,2 - -
Juli 625,3 110,6 49,9 19,1 30,8 0,2 - -
Aug. 624,7 110,6 49,8 19,0 30,7 0,0 - -
Sept. 3) 623,2 3) 105,1 3) 45,7 3) 18,2 3) 27,5 - - -
Okt. 619,1 105,1 45,5 18,1 27,4 - - -
Nov. 621,0 105,1 45,4 17,9 27,5 - - -
Dez. 3) 671,2 3) 115,4 46,7 18,7 28,0 - - -
2011 Jan. 628,7 115,4 46,9 18,9 27,9 - - -
Febr. 639,5 115,4 46,9 18,9 28,0 - - -
Marz 3) 632,2 3) 110,1 3) 45,6 3) 19,3 3) 26,3 - - -
April 610,1 110,1 46,1 19,3 26,9 - - -
Mai 611,3 110,1 46,1 19,3 26,9 - - -
Juni 3) 632,3 3) 1141 45,7 19,1 26,6 - - -
Juli 629,0 114,1 46,1 19,7 26,4 - - -
Aug. 679,1 1141 46,0 19,7 26,3 - - -
Sept. 3) 764,6 3) 131,9 3) 49,5 3) 20,9 3) 28,7 - - -
Okt. 772,8 131,7 49,5 20,9 28,6 0,5 - -
Nov. 812,7 131,7 49,2 20,9 28,3 0,5 - -
Dez. 3) 837,6 3) 1329 3) 51,7 3) 22,3 3) 29,4 18,1 - -
2012 Jan. 860,1 132,9 51,9 22,3 29,6 11,6 - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-Wéhrungsgebiets. Die Ausweispositionen fir Devisen, Wert-

papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis fiir Wochenstichtage; flir Bundesbank:
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige weisstichtag/
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
4321 110,8 321,3 - - - 0,1 40,3 477,9 135,3 342,6 34,5 301,8| 2011 Juni 3.
423,9 102,4 321,3 - - 0,0 0,1 36,6 477,9 135,2 342,7 34,5 304,8 .
445,9 135,6 310,3 - - 0,0 0,1 39,2 476,6 134,2 342,4 34,5 304,7 17.
497,5 186,9 310,3 - - 0,2 0,1 41,0 478,8 1341 344,7 34,5 307,6 24.
455,2 141,5 313,2 - - 0,5 0,0 45,2 485,0 134,4| 3) 350,7 34,01 3 3022 Juli 1.
433,2 120,0 313,2 - - 0,0 0,1 45,8 486,2 134,4 351,9 33,9 297,9 8.
465,2 153,6 311,5 - - 0,0 0,0 52,4 485,4 134,2 351,2 33,9 296,4 15.
508,6 1971 311,5 - - - 0,0 57,3 484,5 133,8 350,6 33,9 295,5 22.
497,4 164,2 333,1 - - 0,0 0,1 59,2 484,4 133,7 350,6 33,9 298,8 29.
505,1 172,0 3331 - - - 0,0 50,9 469,8 133,7 336,1 33,9 316,2 Aug. 5.
548,1 1571 390,8 - - 0,0 0,1 52,5 491,9 155,7 336,2 33,9 320,1 12.
538,7 147,7 390,8 - - 0,1 0,1 49,1 504,7 170,0 334,7 33,9 323,6 19.
524,6 133,7 390,8 - - - 0,1 49,8 510,3 175,3 335,0 33,9 328,1 26.
513,8 121,7 392,1 - - 0,0 0,0 50,1 523,0 188,6 3345 33,9 3275 Sept. 2.
507,5 115,4 392,1 - - 0,0 0,0 48,0 539,2 202,4 336,8 33,9 3312 9.
534,6 163,8 369,6 - - 12 0,0 52,2 5471 212,0 335,1 33,9 339,0 16.
571,3 2011 369,6 - - 0,5 0,0 50,2 552,1 215,9 336,2 33,9 3441 23.
588,8 208,3 3789 - - 1,4 0,1 52,3| 3 5567 219,9| 3 336,7 34,0 3 3553 30.
580,7 198,9 378,9 - - 2,8 0,0 68,3 560,7 222,3 338,5 34,0 350,3| 2011 Okt. 7.
586,6 204,9 379,5 - - 2,2 0,0 78,2 562,4 224,5 3379 34,0 350,7 14.
585,2 201,2 379,5 - - 4,6 0,0 79,7 567,2 228,7 338,5 34,0 346,2 21.
596,4 197,4 396,0 - - 2,9 0,2 85,0 571,3 232,7 338,6 34,0 338,9 28.
580,0 182,8 396,0 - - 1,2 0,0 85,5 578,4 242,2 336,2 34,0 342,0 Nov. 4.
589,2 194,8 392,5 - - 2,0 0,0 89,1 581,2 246,1 335,2 34,0 340,2 1.
625,5 230,3 392,5 - - 2,7 0,1 90,7 590,6 254,4 336,2 34,0 341,6 18.
641,4 247,2 392,5 - - 1,7 0,1 93,2 600,9 263,3 337,6 34,0 337,4 25.
656,0 265,5 383,1 - - 7,0 0,5 92,4 605,7 267,6 338,1 33,9 335,2 Dez. 2.
642,6 252,1 383,0 - - 7,4 0,1 90,0 606,7 268,7 338,0 33,9 3353 9.
665,0 291,6 368,6 - - 4,5 0,2 89,6 610,2 272,5 337,7 33,9 336,2 16.
879,1 169,0 703,9 - - 6.1 0,1 95,0 610,6 273,0 337,6 33,9 336,6 23.
863,6 144,8 703,9 - - 14,8 0,1 78,7 618,6 2739| 3 3448 33,9| 3) 3492 30.
836,0 130,6 703,9 - - 1,4 0,1 66,8 619,0 274,8 3441 33,9 342,5| 2012Jan. 6.
817,3 110,9 703,9 - - 2,4 0,1 69,5 623,0 278,8 344,2 33,9 345,7 13.
831,7 126,9 701,5 - - 33 0,1 75,6 624,0 282,2 341,8 33,9 352,0 20.
809,2 130,3 676,5 - - 2,4 0,1 72,3 624,8 282,6 3423 33,9 352,2 27.
795,0 115,6 676,5 - - 2,8 0,1 733 623,2 282,5 340,7 31,2 345,4 Febr. 3.
Deutsche Bundesbank
206,1 40,9 164,7 - - 0,6 - 73 17,0 11,8 5.3 4,4 239,0| 2010 Marz
206,1 41,6 164,5 - - 0,0 - 7.8 18,1 12,9 53 4,4 244,2 April
210,2 43,3 166,8 - - 0,1 - 8,4 28,4 231 53 4,4 286,3 Mai
225,6 58,6 167,0 - - 0,0 - 8,8 33,4 28,1 53 4,4 280,8 Juni
115,0 61,7 53,3 - - 0,0 - 9,3 33,7 28,4 5.3 4,4 302,3 Juli
103,8 52,9 50,3 - - 0,6 - 8,7 33,7 28,4 5.3 4,4 313,8 Aug.
85,3 56,4 24,0 41 - 0,8 - 8,9 33,9 28,6 5.3 4,4)3) 3399 Sept.
103,0 69,1 33,8 - - 0,2 - 10,6 34,0 28,7 5.3 4,4 316,5 Okt.
93,0 59,1 33,8 - - 0,0 - 9,1 34,7 29,5 5.3 4,4 3293 Nov.
103,1 68,4 33,5 1,2 - - - 9,6 36,1 30,9 5.2 4,4 355,9 Dez.
82,5 37.8 44,4 - - 0,3 - 10,0 36,8 31,6 52 4,4 332,7| 2011 Jan.
74,9 29,8 45,1 - - 0,0 - 10,0 371 31,8 5,2 4,4 350,9 Febr.
71,7 25,5 46,1 - - 0,1 - 9,6 37,2 31,9 5,2 4,4 353,5 Marz
64,8 18,7 46,1 - - 0,0 - 83 37,0 31,9 5.1 4,4 3393 April
52,1 10,9 41,3 - - 0,0 - 7,7 36,8 31,7 5.1 4,4 353,9 Mai
57,8 21,8 35,9 - - 0,2 - 6,7 36,5 31,4 5.1 4,4 366,9 Juni
45,8 9,8 36,0 - - 0,0 - 8,1 36,4 31,3 51 4,4 374,0 Juli
37,6 3,5 34,0 - - 0,0 - 7.8 48,4 43,5 4,9 4,4 420,9 Aug.
311 12,6 18,4 - - 0,0 - 9,7 57,8 52,9 4,9 4,4 480,2 Sept.
21,3 3,5 17,7 - - 0,1 - 8,5 60,8 55,9 4,9 4,4 496,1 Okt.
21,6 3,8 17,7 - - 0,1 - 9,2 701 65,2 4,9 4,4 525,9 Nov.
55,8 8,6 47,1 - - 0,0 - 8,5 71.9 67,0 4,9 4,4 494,3 Dez.
48,6 2,0 46,6 - - 0,0 - 8,4 741 69,2 4,9 4,4 528,2| 2012 Jan.

Ausweis fiir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB. 3 Veranderung Uberwiegend aufgrund der
Neubewertung zum Quartalsende.
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Stand am

Aus-
weisstichtag/
Monatsende 1)

2011 Juni 3.

Juli 1.

Aug. 5.

Sept. 2.

2011 Okt. 7.

2012 Jan. 6.

Febr. 3.

2010 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2011 Jan
Febr
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenlber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansdssigen
Sonstige im Euro-Wéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
1899,0 842,7 287,1 191,7 20,4 75,0 0,0 6,6 80,7 731 7,6
1892,6 843,5 282,8 197,4 10,4 75,0 0,0 5,4 78,4 70,7 7.8
19145 842,7 318,55 238,1 5,4 75,0 0,0 2,5 67,1 59,6 7.5
1972,2 843,4 340,6 253,4 13,2 74,0 0,0 2,8 101,4 93,7 7.7
5) 1944,6 849,2 316,9 216,2 24,9 74,0 1.8 5,1 79,5 71,8 7.7
1919,5 851,8 297,4 157,6 65,7 74,0 0,1 6,0 72,5 64,8 7.7
1957,2 853,4 327,6 242,4 10,3 74,0 1,0 4,4 74,9 67,0 7.8
2 006,1 853,0 357,9 250,5 32,2 74,0 1,2 4,4 87,3 79,4 7.8
2 000,5 855,7 3329 208,3 49,9 74,0 0,8 52 97,4 89,5 8,0
2004,3 857,6 369,8 159,8 134,8 74,0 1,2 6,5 62,5 54,0 8,4
2073,0 858,2 441,5 286,8 80,2 74,0 0,5 3.9 62,0 53,5 8,6
2 076,6 854,6 447,3 244,8 105,9 96,0 0,5 2,2 60,3 51,7 8,7
2071,6 850,2 431,7 197,0 121,2 110,5 3,0 4,7 70,9 62,5 8,4
20731 853,0 447,0 179,7 151,1 115,5 0,6 4,2 53,3 44,9 8,5
2 086,4 853,2 455,3 139,3 181,8 129,0 52 3,6 54,3 45,6 8,7
2134,7 852,7 506,2 241,5 11,5 143,0 10,2 3,7 49,0 40,3 8,7
2180,1 852,5 530,0 223,5 150,7 152,5 3,4 4,6 64,4 56,4 8,0
5) 22886 857,4 563,0 204,9 199,6 156,5 2,0 3,3 59,7 51,6 8,1
22957 859,6 571,5 154,1 255,6 160,5 1.3 2,0 62,4 54,3 8,1
2310,9 859,5 598,0 298,6 136,2 163,0 0,2 3,5 53,3 45,2 8,1
23132 858,3 580,3 213,1 202,1 165,0 0,2 3,7 77,2 69,2 8,0
23334 863,1 596,6 178,7 248,1 169,5 0,3 3,5 75,1 66,8 83
2328,6 867,1 601,0 135,3 288,4 173,5 3,8 4,1 58,7 51,0 7.7
2 343,5 866,5 623,2 294,9 144,7 183,0 0,6 2,6 57,9 49,8 8,1
23934 865,1 661,9 236,5 236,8 187,0 1,6 7.2 65,3 57.4 7,9
2419,5 865,1 663,6 211,9 256,3 194,5 1,0 1.9 97,0 88,9 8,1
24357 874,0 708,0 180,7 332,7 194,2 0,3 1.6 63,1 53,6 9,5
2 460,8 879,6 681,5 139,2 3349 207,0 0,3 2,7 70,5 61,5 9,0
2493,8 882,6 719,9 298,1 2141 207,5 0,2 3,2 55,3 45,8 9,5
27332 890,9 888,2 265,0 411,8 211,0 0,4 3,4 77,5 66,0 11,5
5) 27356 888,7 849,5 223,5 413,9 211,0 1.1 2,4 79,6 65,5 141
26879 883,7 832,4 156,5 463,6 211,5 0,8 11 90,7 79,6 11
2677,0 876,6 840,8 132,5 493,3 213,0 2,0 1,4 87,5 76,5 11,0
2706,2 871,8 845,3 134,7 491,8 217,0 1,8 1,5 108,9 98,8 10,1
2 682,6 869,2 797,9 88,9 488,9 219,0 1,0 1,7 136,1 125,9 10,2
2662,1 871,5 815,2 83,9 511,4 219,0 0,9 2,0 93,8 83,6 10,2
Deutsche Bundesbank
5) 608,6 199,0 135,7 82,3 53,4 - - - 0,6 0,2 0,4
615,5 199,2 1391 58,6 80,5 - - - 0,7 0,2 0,5
673,4 201,0 193,0 52,8 123,9 16,2 - - 0,9 0,3 0,6
5) 713,7 202,7 208,8 108,6 82,9 17,3 - - 0,6 0,1 0,4
625,3 204,8 115,9 61,8 34,7 19,4 - - 1,0 0,5 0,5
624,7 203,2 115,3 62,4 29,8 23,1 - - 1,0 0,6 0,4
5) 623,2 203,0 121,3 64,9 28,2 28,2 - - 1,0 0,6 0,4
619,1 203,5 114,4 62,1 20,8 31,4 - - 0,9 0,2 0,7
621,0 2039 116,9 54,8 23,7 38,4 - - 0,9 0,2 0,6
5) 671,2 209,6 146,4 71,4 38,5 36,5 - - 0,9 0,2 0,8
628,7 204,5 109,4 50,5 16,6 42,3 - - 2,0 0,2 1.8
639,5 204,2 120,7 58,2 13,0 49,5 - - 0,6 0,2 0,5
5) 632,2 205,2 119,9 63,9 171 38,9 - - 0,6 0,2 0,5
610,1 207,8 95,9 47,9 11,7 36,3 - - 0,8 0,4 0,4
611,3 208,6 95,0 54,3 7.7 32,9 - - 0,6 0,2 0.4
5) 632,3 2109 108,5 63,3 8,7 36,5 - - 1.1 0,2 0,9
629,0 2131 100,3 52,5 13,2 34,6 - - 0,6 0,2 0,4
679,1 211,6 145,5 60,5 16,0 68,9 - - 0,7 0,2 0,4
5) 764,6 213,5 205,5 69,8 56,8 78,8 - - 0,9 0,3 0,6
772,8 215,2 2121 59,9 58,4 93,9 - - 11 0,4 0,7
812,7 216,1 249,8 49,6 58,2 142,0 - - 1,5 0,8 0,7
5) 837,6 221,3 2289 76,4 66,1 86,4 - - 5,5 0,7 4,8
860,1 216,3 2941 34,6 119,7 139,7 - - 1,4 0,7 0,7

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Fir Eurosystem: Ausweis fir Wochenstichtage; fur Bundesbank:

Ausweis

fir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten
Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs
zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgeweisen. Die verbleibenden
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92 % des Wertes am in Umlauf befindliche 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-Bank-
noten geméR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der

19°
lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems
Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be- Stand am
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Aus-
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und weisstichtag/
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM 11 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Ricklage Monatsende 1)
Eurosystem 4
40,0 2,4 11,3 11,3 52,6 188,5 - 305,9 81,2| 2011 Juni 3.
38,1 1.6 11,9 11,9 52,6 190,8 - 305,9 81,5 10.
40,6 0,9 12,0 12,0 52,6 190,3 - 305,9 81,5 17.
38,0 1,5 10,1 10,1 52,6 194,4 - 305,9 81,5 24.
36,3 0,9 9,6 9,6 52,2 5 196,8 - 9 316,7 81,5 Juli 1.
37,1 1.9 8,5 8,5 52,2 194,0 - 316,7 81,5 8.
38,9 3,2 6,9 6,9 52,2 197,6 - 316,7 81,5 15.
40,4 3,4 8,9 8,9 52,2 200,4 - 316,7 81,5 22.
40,2 1,6 10,2 10,2 52,2 2071 - 316,7 81,5 29.
39,1 1,5 10,6 10,6 52,2 206,4 - 316,7 81,5 Aug. 5.
40,0 1,6 11,5 11,5 52,2 204,1 - 316,7 81,5 12.
44,9 1,6 11,9 11,9 52,2 203,6 - 316,7 81,5 19.
44,6 2,1 11,8 11,8 52,2 205,4 - 316,7 81,5 26.
43,7 2,7 11,2 11,2 52,2 207,7 - 316,7 81,5 Sept. 2.
47,0 2,4 11,9 11,9 52,2 208,3 - 316,7 81,5 9.
52,1 2,1 11,5 11,5 52,2 2071 - 316,7 81,5 16.
56,3 2,3 12,2 12,2 52,2 207,4 - 316,7 81,5 23.
50,0 25| 5 13,8 5) 13,8 5) 54,5 5 219,6 - 9 383,3 81,5 30.
48,3 3,7 12,3 12,3 54,5 216,8 - 383,3 81,5| 2011 Okt. 7.
48,3 2,5 10,4 10,4 54,5 216,0 - 383,3 81,5 14.
48,2 1,9 11,0 11,0 54,5 213,2 - 383,3 81,5 21.
49,6 2,8 11,4 11,4 54,5 2121 - 383,3 81,5 28.
49,4 2,7 11,5 11,5 54,5 214,9 - 383,3 81,5 Nov. 4.
51,9 4,0 9,9 9,9 54,5 208,4 - 383,3 81,5 11.
51,5 3,7 9,6 9,6 54,5 209,9 - 383,3 81,5 18.
51,4 1.8 11,8 11,8 54,5 207,7 - 383,3 81,5 25.
51,2 4,4 8,9 8,9 54,5 205,3 - 383,3 81,5 Dez. 2.
88,9 4,0 9,0 9,0 54,5 205,4 - 383,3 81,5 9.
92,8 4,2 8,6 8,6 54,5 208,1 - 383,3 81,5 16.
132,2 5,1 8,6 8,6 54,5 208,0 - 383,3 81,5 23.
156,9 4,6 9,0 9,0 5) 559| 5 2135 -1 9 394,0 81,5 30.
124,4 5,6 8,4 8,4 55,9 210,1 - 394,0 81,5| 2012Jan. 6.
117,7 3,2 9,8 9,8 55,9 208,5 - 394,0 81,6 13.
118,9 2,0 10,0 10,0 55,9 216,4 - 394,0 81,6 20.
118,6 2,8 9,5 9,5 55,9 215,3 - 394,0 81,6 27.
122,5 3,5 9,6 9,6 55,9 2121 - 394,0 81,9 Febr. 3.
Deutsche Bundesbank
9,3 0,0 0,1 0,1 13,6 10,3 150,2| 5 84,8 50| 2010 Marz
11,5 0,0 0,3 0,3 13,6 10,2 1511 84,8 5,0 April
12,8 0,0 0,2 0,2 13,6 10,4 151,7 84,8 5,0 Mai
11,0 0,0 0,2 0,2 5) 145 5 11,3 150,9| 5 108,8 50 Juni
11,2 0,0 0,3 0,3 14,5 12,5 151,2 108,8 5,0 Juli
10,5 0,0 0,5 0,5 14,5 12,8 153,2 108,8 5,0 Aug.
10,8 0,0 0,1 0,1 5) 13,7 5) 12,4 155,8| 5) 99,9 5,0 Sept.
12,6 0,0 0,1 0,1 13,7 12,3 156,7 99,9 5,0 Okt.
11,0 0,0 0,2 0,2 13,7 12,8 156,6 99,9 5,0 Nov.
14,5 0,0 0,2 0,2 14,0 13,1 1571 5) 110,5 50 Dez.
12,2 0,0 0,2 0,2 14,0 13,1 157,8 110,5 50| 2011 Jan.
12,0 0,0 0,1 0,1 14,0 13,5 158,9 110,5 5,0 Febr.
13,4 0,0 0,2 0,2 13,5 11,7 159,5| 5) 103,3 50 Mérz
11,7 0,0 0,3 0,3 13,5 11,7 160,1 103,3 5,0 April
11,3 0,0 0,3 0,3 13,5 121 161,6 103,3 5,0 Mai
10,5 0,0 0,1 0,1 13,3 12,7 163,1 5) 107,0 50 Juni
11,9 0,0 0,1 0,1 13,3 12,7 164,9 107,0 5,0 Juli
15,3 0,0 0,1 0,1 13,3 13,2 167,5 107,0 5,0 Aug.
13,6 0,0 0,2 0,2 5) 13,9 14,3 170,7| 9 1271 50 Sept.
12,9 0,0 0,2 0,2 13,9 14,4 170,7 1271 5,0 Okt.
13,5 0,0 0,0 0,0 13,9 14,9 170,9 1271 5,0 Nov.
46,6 0,0 - - 14,3 5) 16,2 170,5 5) 129,4 5,0 Dez.
11,9 0,0 0,0 0,0 14,3 16,5 171,0 129,4 50| 2012 Jan.

von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,, Intra-Euro-
system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB. 5 Veranderungen (iberwiegend aufgrund der Neube-
wertung zum Quartalsende.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2003 6432,0 17,3 2111,5 1732,0 1116,8 615,3 379,5 287,7 91,8 33332 3083,1 24974 2241,2
2004 6617,4 151 2174,3 1750,2 11229 627,3 424,2 306,3 117,9 3358,7 30834 2479,7 22238
2005 6 859,4 15,3 2276,0 1762,5 11484 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 22263
2006 7 154,4 16,4 23144 17186 11386 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 22419
2007 75924 17,8 25234 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2556,0 22888
2008 7892,7 17,8 2681,8 1990,2 14043 585,8 691,6 452,9 238,8 3638,2 3163,0 2 686,9 23573
2009 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 2357,5
2010 8304,7 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 33029 2669,1 2354,7
2011 83935 16,4 2394,5 1844,5 1362,2 482,3 550,0 362,3 187,7 3673,6 3270,5 27094 24151
2010 Marz 7 454,6 14,4 2 489,7 1832,0 1250,3 581,7 657,7 440,2 217,5 36339 3180,8 2673,6 2347,0
April 7570,0 14,0 2507,1 18437 12639 579,8 663,5 448,2 215,3 36889 32228 2711,0 2 360,2
Mai 7 681,0 14,7 2593,2 1897,6 1326,4 571,2 695,6 480,6 215,0 3650,9 32111 26889 2 364,6
Juni 7 641,3 14,2 2583,7 1899,5 13413 558,2 684,2 464,9 219,3 3664,0 32282 2685,0 2368,0
Juli 74383 14,7 24579 17773 12345 542,8 680,6 473,5 207,1 3654,1 32194 2 680,5 2364,5
Aug. 7517,6 14,5 2489,7 1792,7 1252,0 540,6 697,1 488,6 208,4 3667,0 3229,6 26884 23732
Sept. 7 387,2 14,9 24474 1780,3 12454 535,0 667,0 460,9 206,1 3642,6 3209,0 2 665,8 23539
Okt. 7 397,5 15,2 2 353,9 1759,6 1246,2 513,4 594,3 389,3 205,0 37589 33279 2675,0 2 360,5
Nov. 7 508,4 14,8 2376,9 1776,3 1259,7 516,5 600,7 397,7 203,0 3804,8 33689 2704,7 2389,3
Dez. 8304,7 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 33029 2669,1 2354,7
2011 Jan. 8183,8 14,1 23228 17488 1239,7 509,1 573,9 374,7 199,2 37488 33229 2 684,7 2 356,7
Febr. 8142,3 14,5 2332,2 17515 12431 508,4 580,6 380,6 200,1 37453 33220 2697,7 23774
Marz 7 955,1 14,5 22946 17354 12338 501,6 559,2 363,4 195,8 3711,8 32935 2 680,7 2 358,7
April 7997,9 15,6 2270,7 1702,2 12033 498,8 568,6 371,7 196,9 3736,5 3307,8 2703,7 2360,9
Mai 8045,9 15,5 22815 1702,0 1201,3 500,7 579,5 377,0 202,5 3714,4 3289,2 2694,7 2376,5
Juni 7 885,8 15,2 2 268,6 1696,4 1206,0 490,5 572,2 372,2 200,0 3690,4 32693 2 681,2 23749
Juli 8001,0 15,2 2 258,5 1688,2 1202,0 486,2 570,2 372,7 197,6 36928 3270,6 2 685,7 2379,2
Aug. 8263,5 14,7 23378 1750,1 1265,2 484,9 587,7 390,3 197,4 3699,5 3279,0 2706,1 24033
Sept. 8489,4 15,4 24126 1831,2 1349,4 481,8 581,4 385,6 195,7 37086 32853 27135 24137
Okt. 83539 15,4 2407,5 1830,0 13476 482,3 577,5 385,1 192,4 37280 33111 27428 24453
Nov. 8 406,6 14,8 2 450,5 1876,1 1396,6 479,5 574,4 382,6 191,8 37272 33153 27479 2 450,0
Dez. 83935 16,4 2394,5 18445 1362,2 482,3 550,0 362,3 187,7 3673,6 3270,5 27094 24151
Veranderungen 3
2004 209,7 - 2,1 71,6 24,0 10,9 13,1 47,6 171 30,5 44,0 17,4 - 0,4 - 1,3
2005 191,4 0,1 96,5 10,3 22,8 - 125 86,2 48,1 38,0 59,7 14,1 371 15,5
2006 353,9 1.1 81,2 0,5 280 - 276 80,8 19,5 61,3 55,9 1,5 32,5 13,2
2007 515,3 1.5 215,6 135,5 156,2| - 208 80,1 441 36,0 54,1 - 1,0 38,6 53,2
2008 314,00 - 0,1 184,4 164,2 127,3 36,9 20,2 346 - 144 140,2 102,5 130,8 65,4
2009 - 4548 - 05| - 1895| - 1664| - 1821 158 - 232 - 25| - 207 17,3 38,2 16,9 6,5
2010 - 1351 - 07| - 90,6 3,0 583| - 553| - 936| - 785 - 151 77,5 1071 - 137 0,6
2011 83,0 - 0,1 39,6 63,9 963 - 324| - 243 - 108 - 135 - 479| - 329 40,9 58,9
2010 April 107,9 - 0,5 16,4 11,0 131 - 2,1 54 7.8 - 2,3 54,7 42,4 379 13,2
Mai 63,7 0,7 80,8 50,4 59,5| - 9.1 30,4 31,01 - 06| - 456| - 154] - 256 1.1
Juni - 50,5 - 0,6 - 11,2 0,7 13,8 - 131 - 119 - 16,1 4,2 111 15,6 - 53 2,0
Juli - 166,1 06| - 1181 - 1160 - 101,0| - 150 - 21 99| - 119 - 32| - 45 - 05 0,4
Aug. 60,6| - 0,3 29,2 13,6 159 - 2,4 15,6 14,5 1.1 8,7 7.3 52 6,2
Sept. - 887 0,4 - 363 - 8,8 - 3,6 - 5,2 - 275 - 26,0 - 1.5 - 16,5 - 152 - 175 - 143
Okt. 20,7 0,4 - 726 - 0,9 1,7 - 2,6 - 71,7 - 70,7 - 0,9 100,9 102,9 1,7 9,2
Nov. 80,9| - 0,5 25,6 22,0 10,8 11,2 3,5 58| - 2,3 39,4 36,9 25,8 25,0
Dez. - 152,6 1,70 - 131 12,6 18,1 - 55| - 256| - 240| - 1.6 - 732 - 605| - 303| - 328
2011 Jan. - 1060 - 24y - 357\ - 373| - 360| - 1,2 1.5 29| - 1.4 29,3 24,2 19,4 57
Febr. - 395 0,3 10,1 3,2 37| - 0,5 6,9 6,1 09| - 1.1 0,4 14,6 22,0
Marz - 167,6 0,0 - 318 - 10,8 - 8,2 - 2,6 - 209 - 16,2 - 4,8 - 297 - 258 - 145 - 164
April 63,2 1.2 - 210 - 31,7} - 292 - 2,5 10,8 9,6 1,2 29,0 171 25,6 51
Mai 27,4 - 0,1 7.4 - 1,9 - 3,5 1,6 9.3 3,9 54 - 258 - 21,2 - 13 13,1
Juni - 1657 - 0,2 - 21,00 - 140 48| - 187 - 71 - 46| - 24| - 230, - 193} - 129 - 1,0
Juli 1048 - 00 - 106 - 79| - 38 - 41| - 26| - 04 - 23| - o7/ - 13 2.2 2,0
Aug. 263,1 - 0,5 80,7 69,9 71,0 - 11 10,8 10,9 - 0,0 1,0 19 14,0 17,7
Sept. 195,4 0,7 72,1 80,6 84,2 - 36| - 8,5 - 64| - 2,1 4,7 3,7 52 8,2
Okt. - 1166 - 00| - 1.4 1,0 0,1 09| - 2,4 07 - 3,2 24,7 29,5 32,9 34,0
Nov. 31,4 - 0,6 40,0 44,4 47,6 - 3,2 - 4,5 - 3,7 - 0,8 - 4,4 2,1 3,1 2,7
Dez. - 6,9 1.6l - 4931 - 3161 - 344 281 - 1761 - 13,71 - 401 - 5201 - 4431 - 375 - 342

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle V.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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IV. Banken

Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
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- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
256,2 585,6 439,6 146,1 250,2 133,5 62,7 116,6 25,9 90,7 806,4 645,6 163,6] 2003
255,9 603,8 423,0 180,8 275,3 140,6 61,9 134,7 25,7 109,0 897,8 730,4 171,4] 2004
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
2941 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8| 2006
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 124,9 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,41 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 4751 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,0) 2010
294,3 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,9] 2011
326,6 507,3 3355 171,8 453,1 319,6 162,7 133,5 22,3 11,2 10739 833,9 242,6| 2010 Marz
350,8 511,8 337,7 1741 466,1 332,9 175,7 133,1 22,0 11,2 1120,2 879,4 239,8 April
3243 522,2 343,8 178,4 439,8 307,7 175,0 1321 26,4 105,7 1167,0 923,7 255,2 Mai
317,0 543,2 349,1 194,1 435,8 303,1 172,8 132,7 24,2 108,5 11111 865,0 268,4 Juni
316,0 538,9 344,7 194,2 434,7 299,9 173,2 134,8 23,9 110,9 10489 810,6 262,7 Juli
315,2 541,2 344,9 196,3 437,4 303,0 173,4 134,4 23,8 110,5 10731 834,1 2733 Aug.
312,0 543,1 346,6 196,5 433,7 294,4 166,4 139,2 25,7 13,5 1020,8 787,3 261,6 Sept.
314,6 652,9 350,9 302,0 431,0 289,7 162,6 141,3 25,8 115,5 1011,3 781,3 258,2 Okt.
315,4 664,2 427,3 237,0 4359 299,5 167,8 136,4 25,8 110,6 1043,4 810,3 268,5 Nov.
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,0 Dez.
328,0 638,2 421,7 216,5 425,9 287,9 159,8 138,0 26,2 111,8 10171 786,3 1081,0) 2011 Jan.
320,2 624,3 410,1 214,2 423,3 285,7 158,2 137,6 26,3 11,3 1017,4 790,0 1033,0 Febr.
3221 612,8 399,4 213,4 418,3 282,2 157,2 136,2 26,4 109,7 978,6 748,1 955,6 Marz
342,8 604,1 388,44 215,7 428,7 291,9 165,1 136,8 26,4 110,4 1013,2 787,6 961,8 April
318,2 594,5 377.9 216,6 425,2 288,0 161,4 137,2 26,2 111,0 1028,3 796,9 1006,2 Mai
306,3 588,2 374,6 213,6 4211 287,2 161,2 133,9 25,9 108,0 984,4 753,6 927,1 Juni
306,5 584,9 374,5 210,4 422,3 283,5 161,6 138,8 31,3 107,5 986,6 757,8 1047,9 Juli
302,8 572,9 365,2 207,7 420,5 281,9 162,6 138,5 31,0 107,5 1004,6 779,9 1206,8 Aug.
299,9 571,8 365,2 206,6 4233 288,0 171,2 135,3 30,7 104,6 1011,7 786,7 13411 Sept.
297,4 568,3 361,3 207,0 417,0 280,0 164,0 137,0 30,3 106,6 974,8 754,2 1228,2 Okt.
297,8 567,5 358,2 209,3 411,9 282,3 165,1 129,6 31,0 98,5 991,0 770,1 12231 Nov.
294,3 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 7709] 13139 Dez.
Veranderungen 3
0,9 17,8 - 17,0 34,9 26,6 8,2 3,1 18,4 0,0 18,4 111,0 100,2 - 14,7| 2004
21,7 - 230) - 143 - 8,6 45,5 27,4 2,2 18,2 4,6 13,5 57,2 31,3 - 22,2) 2005
19,3 - 3100 - 186 - 124 54,5 59,6 209| - 52 - 1.3 - 3,8 205,8 165,7 9,8| 2006
- 146| - 396| - 293 - 103 55,1 73,7 415 - 186 00| - 186 223,0 136,7 21,1| 2007
654 - 283| - 169 - 115 37,7 42,2 403 - 4,5 1.6 - 6,1 - 401 - 7.5 29,7| 2008
10,5 21,3 - 51 264 - 209 - 209] - 7.1 00| - 3,9 39| - 1822 - 1622 - 99,8| 2009
- 142 120,8 83,3 374, - 296| - 364 0,2 6,8 3,0 3,7\ - 749 - 619 - 46,4| 2010
- 180 - 738 - 590, - 148, - 150} - 124] - 44| - 2,6 80| - 106 - 248 - 217 116,3] 2011
24,7 4,5 2,2 2,3 12,3 12,7 12,7 - 0,4 - 0,4 0, 40,7 40,7 - 3,4| 2010 April
- 267 10,2 6,0 42| - 302 - 289 - 33| - 1.4 44| - 57 13,9 15,0 13,9 Mai
- 7.3 20,9 52 15,7 - 4,4 - 4,9 - 2,5 0,5 - 0,3 0,8 - 62,1 - 643 12,3 Juni
- 09| - 40| - 41 0,1 1.3 - 1,0 2,5 2,3 - 0,2 251 - 391 - 336 - 6,1 Juli
- 1,0 2,1 0,0 2,0 1.4 1.7 - 08| - 0,3 - 0,1 - 0,2 12,4 13,0 10,6 Aug.
- 3.1 2,2 1.9 0,4 - 1,3 - 6,6 - 4,5 53 2,0 3,3 - 240 - 21,2 - 123 Sept.
2,5 91,2 4,6 86,6 - 200 - 4,2 - 33 2,1 0,1 20| - 34| - 0,5 - 4,6 Okt.
0,7 111 76,1 - 650 2,6 7.7 32| - 51 - 0,1 - 5,0 7.5 6,7 8,9 Nov.
2,5 - 302 - 8,8 - 214 - 12,7 - 9,3 - 2,6 - 3,4 - 1,0 - 2,4 - 12,7 - 9,0 - 555 Dez.
13,7 4,8 3,5 1.3 51 - 04| - 3,6 55 1.4 4,0 52 2,4 - 102,4| 2011 Jan.
- 7.4 - 142 - 12,0 - 2,2 - 1,5 - 11 - 13 - 0,4 0,1 - 0,5 3,0 6,1 - 519 Febr.
19 - 13| - 105 - 08 - 39 - 26/ - o1 - 13 02| - 15 - 279 - 323| - 782 Marz
206 - 85| - 109 2,4 1,9 111 9.3 0,8 0,0 0,7 48,6 52,5 5,4 April
- 244 - 99| - 107 08| - 46/ - 50 - 46 04| - 03 06 17 - 28 44,1 Mai
- 19l - 63| - 32| - 31 - 38 - o4 00| - 33 - 03] - 30| - 44| - 412 - 800 Juni
0,2 - 35| - 0,2 - 3,3 06| - 4,2 - 0,0 4,9 54| - 06| - 50| - 2,6 1211 Juli
- 3,7 - 122 - 9,3 - 2,9 - 0,9 - 1,3 11 0,5 - 0,1 0,5 23,9 27,1 158,0 Aug.
- 30| - 1.5 - 0,2 - 1.3 1,0 4,4 68| - 34| - 03| - 300 - 147, - 134 132,6 Sept.
- 1.2 - 34| - 3,8 04| - 48| - 70 - 6,1 2,2 - 0,4 26| - 241 - 209| - 1158 Okt.
04| - 1.0 - 33 23| - 6,5 1.2 - 02| - 7,7 06| - 8,3 1,4 2,5 - 4,9 Nov.
- 3,3 - 6,8 1.61 - 84l - 7.7 - 701 - 561 - 0,7 1.6l - 2,3 4,5 1,0 88,3 Dez.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Verdnderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
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 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2003 6432,0 1471,0 12294 241,6 2214,6 20869 622,1 874,5 248,0 590,3 500,8 81,8 9,3
2004 6617,4 15284 1270,8 257,6 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 2334 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7154,4 1637,7 1348,6 289,0 2 449,2 23416 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4 17786 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 75.1 19,6
2008 78927 1827,7 1583,0 2447 27982 26873 809,5 1342,7 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,7 1495,8 12401 255,7 29258 2817,6 1090,0 1109,4 303,7 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 8393,5 14448 1210,3 234,5 30334 29151 1139,6 11594 366,2 616,1 515,3 78,8 25,9
2010 Marz 7 454,6 1566,6 13287 2379 28158 27250 1009,4 11109 3253 604,7 486,8 69,7 21,9
April 7570,0 1599,7 13409 258,7 2836,1 2737,0 1044,7 10875 301,4 604,8 488,8 77,9 27,3
Mai 7 681,0 1629,3 1356,0 2733 2840,9 27491 1063,1 1081,1 299,5 605,0 490,8 69,1 21,9
Juni 76413 1616,8 1365,8 251,0 28423 27509 1064,3 10821 299,7 604,4 491,5 69,5 22,3
Juli 74383 1515,4 12441 271,3 2840,1 2745,2 1061,3 10781 297,4 605,9 495,1 71,8 24,2
Aug. 75176 15346 12532 281,4 2 856,9 2756,0 1068,3 10819 298,3 605,8 496,8 70,4 22,5
Sept. 7 387,2 1482,4 12183 264,1 2 850,5 27589 1069,7 1083,1 300,6 606,1 499,4 69,7 20,9
Okt. 7 397,5 1517,9 12479 270,0 28728 2759,8 1071,3 1081,1 300,4 607,4 502,2 69,9 21,2
Nov. 7 508,4 1513,5 12458 267,7 2924,8 2802,1 1093,6 1098,6 295,5 609,9 504,2 76,3 25,7
Dez. 8304,7 1495,8 1240,1 255,7 29258 28176 1090,0 1109,4 303,7 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 Jan. 8183,8 14891 12211 268,0 2937,6 28236 1099,8 1103,4 299,7 620,4 515,1 69,0 22,7
Febr. 81423 1472,6 1208,0 264,6 2930,8 28173 10839 11109 307,2 622,5 517,2 66,5 21,4
Mérz 7 955,1 1454,6 1191,7 262,9 29283 2820,7 1085,9 1111,3 308,8 623,5 518,0 68,7 22,1
April 7997,9 14589 1183,6 275,3 2936,7 28309 1088,0 1120,7 319,2 622,3 517,6 71,9 25,7
Mai 8 045,9 14222 11639 258,3 2950,7 28418 1090,4 11315 330,2 619,9 515,3 71,3 25,1
Juni 7 885,8 1401,2 11585 242,6 2959,0 28449 1096,5 1130,7 330,2 617,7 513,4 73,4 26,6
Juli 8001,0 1398,0 1154,4 243,6 2966,1 28538 10941 11431 342,8 616,5 512,2 72,9 25,0
Aug. 8263,5 14138 1163,7 250,1 29884 2873,6 11059 1152,7 3515 615,0 510,8 75,6 25,5
Sept. 8489,4 1430,6 1176,1 254,6 3007,5 2884,0 11115 11591 361,4 613,4 509,7 80,7 28,3
Okt. 8353,9 1419,0 1162,8 256,2 3008,5 2 888,5 11204 1155,0 359,1 613,0 509,5 80,0 28,4
Nov. 8 406,6 14271 11773 249,8 3028,6 29121 1145,2 11554 360,5 611,5 509,8 77.3 25,3
Dez. 8393,5 1444,8 1210,3 234,5 30334 29151 1139,6 1159,4 366,2 616,1 515,3 78,8 25,9
Veranderungen 4
2004 209,7 62,3 42,8 19,6 53,5 64,9 26,3 255 - 83 13,1 14,7 - 93| - 0,4
2005 191,4 32,8 26,9 58 65,0 75,5 69,4 73| - 69| - 1,2 29| - 8,0 0,5
2006 353,9 105,6 81,5 241 1229 118,6 30,4 105,0 77,1 - 168} - 317 0,5 4,4
2007 515,3 148,3 134,8 13,5 185,1 177.3 24,6 183,9 167,8] - 31,1 - 414 13,6 5,6
2008 314,0 65,8 121,5 - 558 162,4 173,1 38,8 154,6 123,5 - 202 - 21,2 - 7.4 - 0,1
2009 - 4548) - 2353 - 2245} - 108 31,9 439 2050 - 2204) - 2593 59,3 50,3 - 96| - 41
2010 - 1351 - 755 - 996 24,0 72,4 59,8 92,2 - 565| - 557 24,0 38,3 - 4,4 2,1
2011 830, - 460} - 272 - 188 103,1 98,3 52,5 48,4 59,6 - 2,6 1.3 4,9 6,5
2010 April 107,9 33,5 12,9 20,6 189 10,6 35,1 - 245 - 250 0,1 2,0 8,2 5,4
Mai 63,7 25,0 11,9 13,0 2,9 10,7 17,3 - 68| - 2,1 0,2 20| - 94| - 5,6
Juni - 505] - 140 87| - 227 0,8 1.5 1.6 05| - 0,3 - 0,6 0,6 0,2 0,3
Juli - 166,1 - 944 - 1160 21,6 - 08| - 46| - 2,2 - 38| - 2,2 1,5 3,6 2,6 2,0
Aug. 60,6 16,9 7.6 9,2 16,0 10,2 6,6 3,7 08| - 0,1 1.7 - 1.6 - 1.8
Sept. - 887 - 474 - 318 - 156| - 4,6 4,3 2,5 1,5 2,5 0,3 26| - 04| - 1.5
Okt. 20,7 36,7 30,4 6,3 22,5 1,0 1.8 - 22| - 0,1 1.3 2,7 0,3 0,4
Nov. 809| - 89| - 49| - 4,0 26,9 17,6 22,1 - 70| - 6,0 2,6 2,0 6,1 4,4
Dez. - 1526 - 16,1 - 46| - 115 1.6 159 - 3,2 10,6 8,0 8,5 86| - 78| - 5,6
2011 Jan. - 1060 - 49| - 179 13,0 12,4 6,5 10,2 - 59| - 3,9 2,2 2,7 0,7 3,5
Febr. - 395] - 162 - 131 - 300 - 67| - 6,1 - 128 4,6 4,6 2,1 2,1 - 25| - 1.4
Mérz - 1676 - 16,1 - 152) - 09| - 1.8 4,0 2,5 0,6 1.7 1,0 0,8 2,4 0,8
April 63,2 66| - 6,9 13,5 9,4 10,8 3,6 9.3 104) - 2,1 - 1.3 33 3,7
Mai 27,4 - 392 - 21,2} - 181 131 10,1 1.9 10,7 10,8 - 24| - 2,3 - 07| - 0,7
Juni - 1657 - 209 - 53] - 156 8,5 3.3 6,2 - 07| - 00| - 2,1 - 1.9 2,1 1.5
Juli 1048 - 4,5 - 5,0 0,4 6,5 83| - 2,7 12,3 125 - 1.2 - 1.2 - 06| - 1,6
Aug. 263,1 16,8 12,6 4,1 171 19,9 11,8 9,6 88| - 1.6 - 1.4 - 2,7 0,4
Sept. 195,4 13,8 10,6 3,2 17,4 9.1 4,3 6,4 99| - 1.5 - 1,0 4,9 2,7
Okt. - 116,6] - 96| - 121 2,4 2,0 52 96| - 39| - 2,2 - 04| - 0,3 - 0,5 0,2
Nov. 31,4 58 13,2} - 7.4 19,0 22,7 23,7 0,1 1.2 - 1.1 - 0,2 - 29| - 3,2
Dez. - 6,9 22,5 3291 - 104 6,2 44| - 5,6 5,4 57 4,6 5,4 1,5 0,6
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3) | gesamt 2 Jahren 3) | gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
68,6 11,4 3,9 3.1 45,9 44,2 141 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 1554,8 116,9 577.1 329,3 317,2| 2004
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 16119 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
49,5 24,9 2,4 1.8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 2333 666,3 461,7 451,5] 2008
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6| 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,8 1289,9] 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 1345,6 75,6 561,5 468,4 1436,6| 2011
45,2 13,6 2,6 2,0 211 20,4 79,8 11,6 1503,2 138,0 622,6 445,8 409,3| 2010 Marz
48,0 16,8 2,6 2,0 21,2 19,8 100,7 11,3 1501,9 132,1 672,6 448,0 399,8 April
44,5 13,9 2,6 2,1 22,7 20,6 101,4 11,3 1503,4 127,7 738,4 447,0 409,4 Mai
44,6 141 2,7 2,1 21,9 20,8 102,7 11,0 1487,2 11,3 705,4 443,4 432,6 Juni
44,9 13,1 2,7 2,1 23,0 19,6 92,2 10,7 14485 106,8 686,7 439,9 404,9 Juli
45,3 13,9 2,7 2,1 30,4 20,4 104,0 10,3 14576 11,1 701,7 438,1 414,3 Aug.
46,2 14,8 2,7 2,1 21,9 20,7 95,9 10,2 1440,3 108,5 667,1 433,6 407,3 Sept.
46,0 14,6 2,7 2,1 43,1 34,1 85,0 9,8 1407,4 87,7 657,4 440,1 4071 Okt.
47,8 15,5 2,7 2,2 46,3 41,3 109,0 9,8 1423,6 87,7 674,0 452,8 401,0 Nov.
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,8 1289,9 Dez.
43,5 13,7 2,8 2,2 45,0 37,1 74,5 9,9 1400,8 80,6 631,5 4543 1186,1] 2011 Jan.
42,3 14,3 2,8 2,2 47,0 37,8 93,2 9,8 1396,0 83,0 634,1 460,2 1145,7 Febr.
43,8 16,3 2,9 2,3 38,9 36,2 78,9 10,0 13734 78,2 575,5 460,7 1073,7 Marz
43,3 16,0 2,9 2,3 34,0 33,8 89,2 9,7 1364,1 76,2 605,0 456,8 10775 April
43,3 16,2 2,9 2,3 37,6 34,8 105,2 9,5 13684 77,2 605,4 460,7 11238 Mai
43,9 15,8 2,9 2,3 40,6 38,3 104,8 9,4 1360,1 74,2 556,5 449,5 10454 Juni
44,9 16,9 3,0 2,3 39,4 35,6 91,8 6,8 1357,0 77,3 560,3 453,2 1167,9 Juli
47,1 15,2 3,0 2,3 39,3 36,8 101,9 7.2 13528 79,4 604,9 458,7 13357 Aug.
49,4 17,7 3,0 2,3 42,7 40,8 107,0 7.2 13524 76,1 644,6 459,4 1480,7 Sept.
48,5 17.1 3,1 2,4 40,0 37,9 105,7 7.2 1341,7 74,0 650,4 462,7 13587 Okt.
48,8 17,6 3,2 2,5 39,2 35,8 111 6,3 13484 79,7 668,9 466,6 1349,6 Nov.
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97.1 6,2 1345,6 75,6 561,5 468,4 1436,6 Dez.
Veranderungen 4
- 8,3 - 1.4 - 06| - 04| - 2,1 2,8 08| - 52 732 - 148 21,7 - 105 14,01 2004
- 7.7 - 04| - 09| - 07| - 2,5 3,0 4,7 0,2 39,1 - 9,5 22,0 14,4 13,3| 2005
- 39| - 03| - 0,1 - 0,2 3,9 3,1 - 33 0,3 34,4 21,7 32,4 27,9 33,7| 2006
8,0 13,0 00| - 0,1 - 58 4,3 8,1 - 3,4 20,3 48,7 48,8 42,9 65,1| 2007
- 7.4 0,7 0,1 - 00| - 3.3 3,2 36,1 - 122 - 338 50,4| - 0,0 39,2 56,6| 2008
- 56| - 7.6 0,1 02| - 2,4 0,8 194 - 50| - 1049, - 873 - 955] - 0,1 - 65,2] 2009
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6/ - 1058 - 624 54,3 - 80| - 769| 2010
- 2,1 1.8 0,5 03| - 0,1 0,7 10,1 - 1.1 - 668 - 50 - 739 13,9 143,8] 2011
2,7 3,1 0,0 0,0 0,1 0,5 20,8| - 0,3 - 40| - 6,0 47,5 1,6 - 10,1| 2010 April
- 38| - 3,2 0,0 0,0 1.5 0,8 07| - 00| - 161 - 4,5 49,5 - 52 7.0 Mai
- 0,1 0,0 0,0 00| - 0,9 0,2 1.2 - 0,3 - 207, - 164 - 356| - 4,7 22,7 Juni
06| - 0,8 0,0 0,0 11 1,2 - 104| - 0,2 - 263 - 44| - 66| - 09| - 264 Juli
0,2 0,6 0,0 0,0 7.4 0,7 11,7 - 0,4 1,5 4,2 89| - 3,3 93 Aug.
1.2 1.1 - 00| - 00| - 8,6 03| - 80| - 0,1 - 08| - 2,3 - 194) - 1.4 - 6,9 Sept.
- 0,1 - 0,1 0,0 0,0 21,3 134 - 108| - 04| - 298| - 207| - 6,5 7.1 1.9 Okt.
1.6 0,8 0,0 0,0 3,2 7.1 239| - 0,0 10,7 1.2 3,9 9,9 14,6 Nov.
- 2,2 0,6 0,1 0,1 - 6,5 25| - 222 0,1 - 11 - 53 - 331 08| - 727 Dez.
- 28| - 2,3 0,0 0,0 52 1.6 - 122 00| - 1.2 - 1,6 0,2 29| - 103,1| 2011 Jan.
- 1.1 0,6 0,0 0,0 1.9 0,7 188) - 0,1 - 1.6 2,4 4.1 6,2 - 441 Febr.
1.6 2,1 0,0 00| - 8,1 1.6 - 143 0,2 - 124 - 37 - 534 2,3 - 721 Marz
- 04| - 0,2 0,0 00| - 4,7 2,3 104) - 0,3 - 15| - 1.9 36,7 - 2,3 4,2 April
- 0,0 0,1 0,0 0,0 3,6 1,0 159 - 0,2 - 3.4 09| - 58 2,4 44,7 Mai
06| - 0,4 0,0 0,0 3,0 35| - 0,3 - 0,1 - 154| - 37, - 478, - 11,0 - 786 Juni
09 1,0 0,0 00| - 12 27| - 134 - o1 - 86 3.0 06 2,7 1216 Juli
- 3,1 - 22| - 00| - 00| - 0,1 1.1 10,3 04| - 1.1 2,2 47,0 54 167,2 Aug.
2,2 2,4 0,0 0,0 34 4,0 4,9 0,1 - 134| - 3,5 291 - 1.9 145,5 Sept.
- 0,8 - 0,6 0,1 0,0 - 2,7 2,9 - 1,2 - 0,0 - 2,8 - 1,8 11,9 4,7 - 1216 Okt.
0,2 0,4 0,1 0,1 - 0,7 2,1 53] - 09| - 4,2 53 1,1 2,3 - 6,9 Nov.
0,8 0,8 0,1 0,1 0,3 2,00l - 140 - 0,1 - 131 - 251 - 1074 0,2 87,0 Dez.

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit
bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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IV. Banken

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

Dez.

2011 Nov.

Dez.

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 | iber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1922 8051,5 72,7 2730,0 2004,4 7139 3962,5 502,5 27134 0,7 710,1 143,7 11425
1920 8313,8 79,1 2819,5 2 096,1 712,7 3969,7 512,9 27230 0,7 696,6 143,8 1301,7
1915 85388 94,2 23890,3 2171,8 706,6 3974,7 518,4 27319 0,7 691,6 143,8 1435,8
1905 8403,3 88,0 28689 2154,7 701,1 39793 530,0 27291 0,7 683,9 143,9 13231
1904 8457,2 72,4 2937,6 22273 695,9 3983,8 523,6 27437 0,7 690,5 144,6 13188
1903 8 466,2 110,4 28432 2138,9 692,6 39417 477,9 27519 1,0 696,0 139,6 14314
Kreditbanken ©
285 32031 28,9 10671 966,2 98,7 1091,4 2589 640,5 0,3 173,4 73,7 942,1
284 3171,7 57,4 975,0 875,9 97,0 1062,5 228,2 644,3 0,6 180,5 68,7 1008,1
Grof3banken 7
4| 2120,7 13,7 601,8 546,5 53,8 526,5 167,1 252,5 0,2 89,1 65,9 912,8
4 21523 40,9 574,1 520,1 52,4 495,9 142,5 251,5 0,5 92,9 61,4 979,9
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
171 819,2 12,2 277,5 233,1 43,8 497,8 70,4 344,9 0,1 81,9 6,9 24,7
170 779,5 14,2 234,9 192,0 42,4 500,1 65,6 349,9 0,1 84,2 7,0 23,3
Zweigstellen auslandischer Banken
110 263,2 2,9 187,7 186,7 11 67,1 21,4 43,0 0,0 2,4 0,9 4,6
110 239,9 2,2 166,0 163,8 2,2 66,5 20,2 42,8 0,1 3,4 0,4 4,8
Landesbanken
10 14232 53 517.8 385,2 126,4 670,4 123,5 4141 0,1 127,2 17,4 2123
10 14149 9,0 5121 380,8 125,6 655,8 107,8 415,9 0,2 127,3 17,5 220,5
Sparkassen
427 1092,4 20,8 254,0 101,4 150,7 782,2 59,1 617,9 0,1 105,0 17,5 17,9
427 1097,2 22,0 255,8 103,5 150,3 782,3 58,6 618,3 0,1 105,1 17,3 19,8
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 283,8 1,3 168,8 130,3 38,5 61,8 13,7 20,6 0,0 26,7 15,0 37,0
2 288,0 2,2 169,8 131,5 38,2 59,7 12,0 20,7 0,0 26,4 14,9 41,5
Kreditgenossenschaften
1121 722,4 14,6 189,0 73,9 113,6 489,3 32,0 391,0 0,1 66,2 11,6 17,8
1121 727,9 15,5 192,1 77,0 114,0 490,4 31,7 391,9 0,1 66,7 11,6 18,2
Realkreditinstitute
18 593,8 0,7 165,5 93,6 71,4 406,3 7,7 304,6 —| 94,0 ‘I,5| 19,8
18 602,4 1.4 173,3 101,8 70,9 403,3 8,5 302,6 - 92,2 1,5 22,9
Bausparkassen
23 197,8 0,1 59,5 42,6 16,9 130,1 1,6| 115,1 . | 13,5 0,4 7.7
23 197,5 0,1 58,9 41,3 17,6 130,2 1,6 115,6 13,0 0,4 7,9
Banken mit Sonderaufgaben
18 940,7 0,7 515,8 434,2 79,7 352,3 27,1 240,1 —| 84,4 7,6 64,2
18 966,7 2,9 506,2 4271 79,0 357,5 29,4 242,7 - 84,8 7.7 92,5
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
150 995,1 13,3 426,1 373,0 51,4 430,1 70,7 270,1 0,1 86,4 6,1 119,5
150 951,6 14,6 379,8 326,5 51,6 431,4 69,3 269,9 0,3 90,1 5,6 120,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischerBanken 9
40 731,8 10,4 238,4 186,3 50,4 363,0 49,3 227,0 0,1 84,0 52 114,9
40 711,6 12,3 213,8 162,7 49,4 365,0 49,2 2271 0,2 86,7 52 115,3

* Aktiva und Passiva der Monetéren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFls
zdhlenden - Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fir die Abgrenzung der
Positionen siehe Anm. zur Tabelle IV.3. 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung
des Bilanzrechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passivposi-
tionen" ab dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstrumente des

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenféhiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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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: Ruick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber-  |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt |einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
1810,5 370,7 1439,8 3206,0 12334 410,7 815,7 146,8 626,5 519,9 119,7 1418,0 3914 1225,6| 2011 Juli
1868,7 379,8 1488,9 3240,5 12411 432,8 821,4 160,9 624,9 518,4 120,4 1418,2 392,7 1393,7 Aug.
19215 437,8 1483,7 32683 12619 443,2 819,2 162,9 623,3 517.4 120,7 14183 3929 15379 Sept.
19081 436,2 14719 32757 1277,4 436,3 817,7 165,7 623,0 5171 121,3 1410,6 393,2 1415,8 Okt.
1939,6 466,4 1473,2 3296,3 12991 435,6 817,9 168,1 621,5 517,6 122,2 14211 393,2 1407,0 Nov.
1865,8 357,4 1508,4 32713 1260,6 445,0 816,6 1383 626,3 523,1 122,9 14186 394,4 1516,1 Dez.
Kreditbanken ©
| 802,5 318,5 483,9 1146,8 594,1 192,0 205,1 95,3 124,3 96,3 31,5 1911 130,8 931,9] 2011 Nov.
719,3 232,7 486,6 1136,7 572,2 201,8 206,2 84,6 124,6 97,6 31,8 184,6 1319 999,2 Dez.
GroBbanken 7
| 457,0 203,7 253,3 552,2 279,2 104,4 85,6 91,7 72,5 68,2 10,5 153,4 79,9 878,2] 2011 Nov.
430,1 160,9 269,2 547,9 263,7 114,4 86,1 79.4 73,0 68,7 10,7 146,6 80,0 947,6 Dez.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 167,8 63,3 104,5 525,0 2739 77,4 102,1 3,6 51,7 28,0 20,0 37,7 43,8 44,8| 2011 Nov.
137,8 36,3 101,5 515,9 265,2 76,9 102,2 53 51,6 28,9 20,1 37,9 44,9 42,9 Dez.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 177,7 51,5 126,2 69,6 41,0 10,2 17,4 —| 0,0 0,0 1,0 0,1 7,0 8,9| 2011 Nov.
151,4 35,5 115,9 72,9 43,3 10,6 17,9 - 0,0 0,0 1,0 0,1 6,9 8,7 Dez.
Landesbanken
| 372,5 57,2 315,3 391,1 104,0 107,8 164,0 55,4 13,8 10,4 1.5 366,5 64,6 228,5| 2011 Nov.
366,2 39,5 326,6 378,9 91,5 109,7 162,4 44,0 13,9 10,4 1,5 363,0 64,9 241,9 Dez.
Sparkassen
| 179,6 20,2 159,4 766,3 338,7 48,5 15,7 0,8 297,5 247,0 65,8 22,2 63,9 60,5| 2011 Nov.
182,2 20,4 161,7 769,4 338,1 49,4 15,7 0,8 300,1 249,5 66,1 21,9 64,0 59,7 Dez.
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 137,8 30,5 107,3 41,8 1,1 15,2 13,2 7.1 —| —| 2,3 53,5 13,0 37,7| 2011 Nov.
140,7 26,8 114,0 38,3 10,5 12,4 13,1 3,5 - - 2,3 54,5 13,0 41,5 Dez.
Kreditgenossenschaften
| 101,5 6,6 94,9 520,5 234,9 50,0 30,1 0,0 185,3 163,2 20,2 19,8 44,6 36,0/ 2011 Nov.
104,1 6,4 97,6 524,2 2353 51,3 30,3 0,0 187,0 165,0 20,2 19,6 44,8 35,1 Dez.
Realkreditinstitute
| 152,1 10,2 1419 192,8 7.2 12,3 173,0 3,6 0,3 0,3 - 204,9 19,3 24,7| 2011 Nov.
163,6 9,1 154,5 188,0 57 11,0 171,0 2,5 0,3 0,3 - 204,3 19,3 27,2 Dez.
Bausparkassen
| 25,1 1,7| 23,4 140,6 0,4 0,9 138,0 —| 0,4 0,3 1,0 5,5 8,4 18,1] 2011 Nov.
23,5 1.4 22,1 143,5 0,6 0,9 140,7 - 0,4 0,4 1,0 5,4 83 16,8 Dez.
Banken mit Sonderaufgaben
| 168,5 21,5 1471 96,4 8,7 8,8 78,8 5,9 —| —| - 557,6 48,6 69,5| 2011 Nov.
166,3 21,1 145,2 92,4 6,7 8,4 77,2 3,0 - - - 565,2 48,2 94,7 Dez.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 323,7 122,7 201,0 429,0 219,9 82,2 92,2 30,3 19,3 19,1 15,5 63,6 45,0 133,8] 2011 Nov.
273,6 75,1 198,5 436,3 2234 85,4 92,6 29,8 19,6 19,4 15,4 63,0 45,1 133,5 Dez.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 146,1 71,3 74,8 359,4 178,9 72,0 74,8 30,3 19,3 19,1 14,5 63,5 379 124,9| 2011 Nov.
122,2 39,6 82,6 363,4 180,0 74,8 74,7 29,8 19,5 19,3 14,3 63,0 38,2 1249 Dez.

bungen; ohne nicht borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner
Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. 8 Summe der in anderen

Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie
der Gruppe (rechtlich unselbsténdiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Aus-
gliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selbstandigen
Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in Deutschland gegeniiber dem Inland *

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
17,5 45,6 1691,3 11123 0,0 7.8 571,2 2,7 2997,2 26850 4,1 3,3 301,9
17,0 46,7 1643,9 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2995,6 26770 3,7 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7,4 592,9 2,1 3001,3 2 644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 2,1 2995,1 26327 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 29757 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 3071,1 26989 1,2 3,1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1,8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 21 31973 27741 0,8 6,4 415,9
14,3 66,8 1688,7 1165,6 - 26,4 496,7 1.8 3139,7 2708,6 0,6 9,9 420,6
13,9 66,8 1704,5 11835 - 271 493,9 1.8 3150,2 27175 0,6 9,2 423,0
14,2 74,1 1685,0 1169,5 - 24,5 4911 1.9 3129,7 2699,9 0,6 8,9 420,3
14,7 64,4 1674,2 1180,2 - 6,9 487,1 1.8 3249,0 2710,7 0,6 28,2 509,4
14,0 57,6 1697,3 1200,6 - 8,6 488,1 1.8 3290,2 28159 0,6 26,1 447,6
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7.5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
13,6 54,0 16731 11839 - 7,9 481,3 1.7 3241,2 27777 0,7 29,2 433,6
13,6 61,7 1668,2 1179,5 - 9.4 479,3 1.7 32403 2786,9 0,7 29,4 423,4
14,0 67,0 1646,6 1164,7 - 7.7 474,2 1.7 32117 27575 0,6 24,6 429,0
15,1 49,1 16309 11523 - 5,4 473,2 1.7 3226,5 2748,7 0,6 25,6 451,6
14,6 56,4 1623,7 11432 - 57 474,8 1.7 3209,4 27538 0,5 23,7 431,3
14,4 66,6 1607,5 11374 - 52 465,0 1.7 3191,7 27489 0,5 21,6 420,7
14,5 57,5 1610,1 1144,0 - 51 460,9 1.6 3193,1 27531 0,5 18,7 420,7
14,0 64,1 1665,1 1200,6 - 53 459,2 1.7 32013 2768,0 0,5 16,7 416,2
14,7 78,8 17315 12701 - 6,0 455,4 1.7 32076 27783 0,6 14,5 414,2
14,7 72,6 1736,2 12744 - 6,5 455,3 1,7 32333 2 806,1 0,6 15,7 411,0
141 57,6 1797,7 13385 - 7.4 451,9 1,7 32376 2 807,6 0,5 14,4 415,0
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 21 31973 27741 0,8 6,4 415,9
Veranderungen
- 05| + 1] - 472] - 482 + 00| + 10| + 01 - 03] + o1 - 80| - 04| =+ 03] + 93
- 21| - 55| + 359| + 151 + 00 - 14 + 221 - 02| + 33| - 350 - 10| =« 1.1 + 392
+ 0,2 + 67| + 84| + 21,0 - 00 - 08| - 119 - 00| - 67| - 118 - 03 - 02| + 6,6
+ 09 + 15] - 36 + 245 - 00 + 26| - 306 - 02| - 124 - 203 - 05 - 04| + 8,8
+ 15 + 15,2 + 114,8 + 137,6 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04 - 159 + 12,1 - 03 - 0,5 - 27,2
- 01 + 394 + 1259 + 90,1 + 00 + 306| + 52 - 08| + 920 + 473 - 04 + 1.8 + 433
0,5 - 23,6 - 147,2 - 157,3 - 00 - 241 + 343 + 0.2 + 257 - 11,2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 - 03| + 1305\ + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 143) + 473) + 805 - - 04| - 328 - 01 - 311 - 3,7 + 00 - 21,51 - 59
+ 05 - 493 - 692 - 544 - 00 - 0,1 - 147 - 01 - 7.8 - 7.8 + 0,1 + 1,6 - 1,7
- 03 - 00 + 158 + 179 - + 07| - 2,8 - + 105| + 8,8 - 00 - 07| + 2,4
+ 03 + 74 - 195] - 140 - - 2,70 - 2,8 + 00| - 206| - 176 - 01 - 02| - 2,7
+ 04 - 98} - 108 + 107 - - 175| - 4,0 - 00| + 1201 + 11,7 + 0,1 + 193] + 89,1
- 06 - 68| + 231 + 204 - + 1.7 + 1.1 - 00| + 411 + 105,0 - 00 - 21 - 618
+ 20 + 220 - 10,7) - 4,9 - - 1.1 - 4,6 + 00| - 641 - 454 + 02 + 1.8 - 207
- 24 - 256 - 132 - 114 - + 05| - 2,2 - 01 + 20,3| + 7.3 - 01 + 1.3 + 11,8
- 01 + 7,7 - 49| - 4,4 - + 1.5 - 2,0 -1 - 09| + 9,2 - 00 + 02| - 102
+ 04 + 53] - 216] - 148 - - 1.7 - 51 + 00| - 286| - 294 - 01 - 47| + 5,6
+ 11 - 178 - 157} - 124 - - 230 - 0,9 + 00| + 148| - 8,8 + 00 + 09| + 227
- 05 + 72 - 730 - 9,1 - + 03| + 1,6 - 00| - 171 + 51 - 01 - 1.9 - 203
- 03 + 103 - 162| - 58 - - 05| - 9,8 + 00| - 175| - 4,7 - 00 - 2,1 - 10,7
+ 02 - 91 + 26| + 6,6 - - 00| - 4,0 - 00| + 1.4 + 4,2 + 00 - 28| + 0,0
- 05 + 66| + 623] + 638 - + 02| - 1.7 + 00| + 07| + 7.3 - 00 - 21 - 4,6
+ 06 + 14,7 + 663] + 695 - + 07| - 3,8 - 00| + 63| + 103 + 01 - 2,2 1.9
+ 00 6,1 + 551 + 51 - + 05| - 0,1 + 00| + 257| + 278 0,0 + 1.2 - 3,3
- 06 - 151 + 61,5| + 64,1 - + 08| - 3,5 + 00| + 43| + 1,6 - 00 - 1.3 + 4,1
+ 1,7 + 3631 - 721 - 706 - - 031 - 1.2 + 00| - 404| - 335 + 03 - 801 + 0,9
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu
betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
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 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
3,0 54,8 119,0 1244,0 127,6 1116,2 0,2 25,6 2085,9 575,6 830,6 575,3 104,4 42,1| 2002
2,0 56,8 109,2 1229,6 116,8 11126 0,2 27,8 2140,3 624,0 825,7 590,3 100,3 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 1179,4 0,1 26,5 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4| 2005
- 53,0 106,3 13482 125,4 12227 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 25791 779.9 11254 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 1582,5 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 28297 10295 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12379 135,3 1102,6 0,0 13,8 2936,6 1104,4 11171 618,2 96,9 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12101 14,8 1095,3 0,0 36,1 3046,9 11683 1156,2 616,1 106,3 36,5| 2011
- 42,3 96,1 12433 134,7 1108,6 0,0 35,6 28511 1084,9 1061,3 605,9 98,9 42,2| 2010 Juli
- 42,3 95,6 1252,5 138,9 11137 0,0 35,9 2873,4 1094,7 1074,2 605,9 98,7 42,2 Aug.
- 421 95,3 1217,8 138,6 1079,1 0,0 35,1 2867,2 10833 1079,4 606,1 98,4 421 Sept.
- 42,0 95,1 1247,7 137,0 1110,7 0,0 34,9 28723 1091,1 1075,1 607,4 98,6 42,0 Okt.
- 41,7 95,3 1245,6 150,1 1095,5 0,0 35,1 2946,1 1129,6 1110,2 610,0 96,3 42,0 Nov.
- 33,7 96,8 12379 135,3 1102,6 0,0 13,8 2936,6 1104,4 11171 618,2 96,9 37,5 Dez.
- 33,5 98,4 12209 148,0 10729 0,0 13,7 2928,6 11259 1085,0 620,4 97,2 37,3| 2011 Jan.
- 33,5 98,2 1207,7 135,8 1071,9 0,0 13,7 2942,8 1121,6 1100,7 622,5 98,0 37,4 Febr.
- 333 98,3 11915 126,6 1064,8 0,0 13,7 2930,5 11121 1096,6 623,5 98,3 37,2 Marz
- 33,1 98,2 1183,6 1321 10515 0,0 13,5 2948,4 11271 1099,2 622,3 99,8 37,0 April
- 33,0 96,7 1164,0 119,8 10441 0,0 13,6 2976,6 11257 11293 619,9 101,7 37,0 Mai
- 33,0 94,7 1158,5 120,1 10384 0,0 13,6 2980,6 11237 11364 617,8 102,7 36,7 Juni
- 32,7 94,8 1154,4 122,4 1031,9 0,0 13,3 2976,5 1130,6 1125,8 616,6 103,5 36,6 Juli
- 32,7 94,9 1163,0 123,3 1039,7 0,0 13,5 3007,6 1139,2 11491 615,0 104,2 36,7 Aug.
- 32,7 94,9 1175,6 133,0 1042,6 0,0 13,5 3026,3 1151,3 1157,3 613,5 104,3 36,7 Sept.
- 32,5 95,0 1162,7 132,5 1030,2 0,0 13,4 3027,0 1160,9 11481 613,1 105,0 36,7 Okt.
- 32,5 94,9 11771 136,1 1041,0 0,0 13,7 3054,5 1188,0 1149,2 611,5 105,8 36,7 Nov.
- 36,3 94,6 1210,1 14,8 1095,3 0,0 36,1 3046,9 11683 1156,2 616,1 106,3 36,5 Dez.
Veranderungen *
- 10 + 2,1 - 98| - 56|/ - 95| + 39 + 00 + 24| + 540 + 484 - 48| + 151 - 48 - 1,2| 2003
- 11 + 3,0 - 96| + 41,3 + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244 + 259| + 131 - 15 + 1,2| 2004
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 00 - 35| + 766| + 707 + 124 - 12 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790 + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180 + 300| + 977, - 168 + 72 - 4,1| 2006
- - 23 + 31| + 1320 - 33| + 1353 - 00 - 23| + 1811 + 316| + 1605 - 31,1 + 20,1 - 2,0| 2007
- - 54 + 78| + 1243| + 230| + 1013 - 00 - 36| + 2076 + 543| + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3| 2008
- - 4,2 + 07| - 2254 - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597| + 211,4| - 1793| + 593 - 31,6 - 09| 2009
- - 21 - 92| - 968| + 223| - 1191 - 00 - 02| + 774 + 760| - 189| + 240 - 37 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 - 00 + 01| + 11,2 + 637| + 409| - 26 + 93 - 1,1 20m
- - 01 - 14| - 1186| - 51 - 1135 + 00 - 1,2 - 164 - 56| - 11.8] + 1,5 - 05 — 0,2| 2010 Juli
- - 01 - 05| + 92| + 41 + 51 - 00 + 03| + 176] + 98] + 82| - 01 - 03 - 00 Aug.
- - 02 - 03| - 347 - 02| - 345 - 00 - 08| - 62| - 11,4} + 52| + 03 - 02 - 01 Sept.
- - 01 - 02| + 299| - 1,7 + 315 + 00 - 02| + 491 + 79| - 451 + 1,3 + 0,2 - 01 Okt.
- - 01 + 02| - 2,1 + 13,1 - 15,2 - 00 + 04| + 503| + 393| + 82| + 2,6 + 0,3 - 00 Nov.
- - 01 + 16| - 7.2 - 148| + 7,6 + 00 + 02| - 94| - 255| + 69| + 8,5 + 06 - 03 Dez.
- - 0,2 + 16| - 17,0 + 12,71 - 298 - 00 - 01 - 8,1 + 216) - 321 + 2,2 + 0,3 - 0,2] 2011 Jan.
- + 0,0 - 02| - 134 - 122 - 1,2 + 00 + 00| + 142 - 441 + 157 + 2,1 + 08 + 0,0 Febr.
- - 02 + 01| - 163 - 92| - 70 - 00 - 00| - 123} - 95| - 43| + 10 + 05 - 02 Marz
-| -o02 - 01| - 79| + 54 - 133 - 00| - o1| + 179| + 159| + 30| - 21| + 10 - 01 April
- - 00 - 15| - 196| - 122 - 7.4 + 00 + 01 + 283| - 1.4 + 301 - 2,4 + 19 - 01 Mai
- - 01 - 20| - 55| + 03] - 5,7 + 00 + 00| + 4,0 20| + 701 - 2,1 + 1,0 - 03 Juni
- - 03 + 01 - 38| + 26| - 6,4 + 00 - 03| - 441 + 66| - 106) - 1,2 + 08 - 01 Juli
- + 0,0 + 02| + 114] + 11 + 10,3 - + 01 + 31,0 + 85| + 234| - 1,6 + 0,7 + 0,1 Aug.
- - - 00| + 126| + 9,7 + 2,8 - 00 + 01 + 187 + 11,8| + 84| - 1,5 + 00 - 01 Sept.
- - 0,2 + 01 - 129 - 05 - 124 - 00 - 01 + 07| + 96| - 92| - 0,4 + 08 + 0,0 Okt.
- + 0,0 - 02| + 145| + 36| + 10,8 - 00 + 03| + 275| + 268| + 11 - 11 + 0,7 - 0,0 Nov.
- + 0,1 - 031 + 330l - 2131 + 543 - 00 + 021 - 6,21 - 1981 + 841 + 4,6 + 05 - 0,2 Dez.
rangiger Verbindlichkeiten. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-

Geschaften mit der

Bundesbank.

5 Eigene Akzepte und Solawechsel
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

im

schuldverschreibungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2012

28°

Zeit

2010

2011

2010

2011

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

IV. Banken

4. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber dem Ausland »

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Miinzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2339 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 2259 10,9 256,1
0,2 1038,8 860,0 648,5 211,5 5.8 173,0 1,5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 3489
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 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 1277,4 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,4 1259,9 988,7 678,4 310,3 3,5 267,6 2,9 813,6 492,1 130,7 361,4 12,3 309,2
0,5 1293,4 1020,2 708,5 311,7 3,8 269,5 2,8 821,9 499,5 135,0 364,5 11,0 311,5
0,6 12343 965,4 666,0 299,4 2,6 266,3 2,7 796,0 474,6 119,2 355,4 12,9 308,4
0,6 1159,1 892,5 604,4 288,1 31 263,4 2,7 786,3 466,0 115,9 350,1 15,3 304,9
0,8 1176,9 913,0 619,6 293,5 2,2 261,7 2,7 810,4 488,1 129,5 358,6 11,5 310,8
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,5 1151,1 888,7 609,2 279,5 2,8 259,6 1,8 774,8 458,0 114,9 343,2 13,9 302,9
0,9 1157,9 894,3 612,9 281,5 2,0 261,5 1,8 773,2 460,3 118,3 342,1 12,9 300,0
0,5 1108,8 848,0 571,0 277,0 2,0 258,7 1,8 757,3 446,7 110,0 336,7 13,7 296,9
0,5 1150,6 890,7 615,6 2751 4,5 255,3 1,8 770,2 459,8 129,8 330,1 15,2 295,1
0,8 1161,7 895,0 618,3 276,8 6,0 260,7 1,8 779,4 466,3 132,2 334,0 17,5 295,7
0,9 1121,8 858,3 581,3 277,0 5.8 257,6 1,8 764,6 454,2 1221 332,1 15,2 295,1
0,7 11199 860,5 578,8 281,7 6,5 252,9 1,8 769,4 463,0 122,5 340,5 171 289,4
0,7 1154,4 895,5 608,5 287,0 5.4 253,5 1,8 768,4 468,0 130,3 337,7 19,9 280,4
0,8 1158,8 901,8 608,3 293,5 5.8 251,1 1,8 767,1 472,2 127,5 344,8 17,5 277,4
0,7 1132,7 880,4 587,7 292,7 6,5 245,8 1,8 746,0 453,2 113,3 339,9 19,9 272,9
0,7 1139,9 888,9 593,7 295,2 7,0 2441 1,8 746,2 459,9 114,6 345,3 10,9 275,4
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
Veranderungen
- 01)] + 1038| + 846| + 652 + 19,3 + 0,6 + 18,7 - 04| + 463 + 35,1 + 24,0 + 11,0 - 27 + 139
- 01| + 1283| + 894 + 953| - 59| + 13 + 37,6 - 01| + 658 + 295 + 31,7 - 22 + 51 + 31,1
+ 00| + 1273| + 789| + 263 + 52,6 + 29 + 45,4 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1.8 + 54,0
+ 0,1 + 2383| + 153,5] + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 071 + 814 + 51,6 + 259 + 25,8 - 1,8 + 31,5
- 00| + 1903| + 123,77 + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 1677 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 53,3
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 21 - 13,7 - 00| + 43 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00) - 1700 - 141,3| - 1225 - 18,8 - 10,3 - 184 - 02| - 728 - 43,8 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 01} - 1415 - 1162| - 473 - 68,9 - 48 - 204 - 02| - 620 - 245 - 12,6 - 11,9 + 04 - 38,0
+ 0.1 484| - 32,6/ - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 16 - 236
+ 00| - 269| - 175 + 69 - 245 - 25 - 68 - 01 - 50 - 26 - 1,0 - 16 + 09 - 33
+ 0,1 + 258 + 241 + 26,3 - 22 + 0,2 + 1,5 - 02 + 1,2 + 1,6 + 07 + 09 - 1,4 + 1,0
+ 0,1 - 408 - 376| - 331 - 45 - 1,0 - 22 - 00| - 9,1 - 10,7 - 125 + 18 + 2,0 - 04
- 01 - 71,3 - 691| - 596 - 95 + 05 - 27 - 00| - 60 - 55 - 26 - 29 + 24 - 29
+ 02| + 25| + 59| + 7.6 - 17 - 10 - 24 + 0,0 + 9,9 + 10,1 + 11,0 - 09 - 3,8 + 35
- 03} - 175 - 151 - 91 - 59 - 02 - 22 - 00| - 314 - 223 - 16,2 - 61 - 14 - 77
+ 00| + 29| + 1,6 + 4,5 - 29 + 0,7 + 0,5 + 0,0 + 6,3 + 1,0 + 32 - 22 + 3,8 + 1,5
+ 04| + 82| + 70| + 4,4 + 2,6 - 08 + 2,0 - 00| - 0,1 + 35 + 37 - 02 - 1,0 - 26
- 04| - 427| - 396| - 383 - 14 + 00 - 32 - 00| - 96 - 85 - 71 - 14 + 09 - 20
+ 00| + 501 + 506| + 489 + 1,7 + 25 - 30 - 0,0 + 208 + 19,7 + 21,2 - 15 + 1,5 - 04
+ 04| + 28| - 37| - 1,7 - 20 + 15 + 50 - 00| + 2,0 + 04 + 09 - 05 + 2,3 - 07
+ 00| - 384| - 352| - 362 + 09 - 02 - 30 + 00| - 132 - 10,8 - 98 - 1,0 - 22 - 02
- 01 - 73| - 30| - 51 + 2,1 + 07 - 50 + 00| + 0,4 + 53 - 04 + 56 + 1,9 - 68
- 01} + 307| + 31,1 + 285 + 27 - 11 + 07 + 00| + 1.8 + 74 + 82 - 08 + 28 - 84
+ 01} - 98| - 73| - 80 + 07 + 05 - 30 -1 - 133 - 57 - 51 - 06 - 25 - 51
- 01 - 179 - 135| - 16,1 + 2,6 + 07 - 51 - 00| - 143 - 13,5 - 131 - 05 + 2,4 - 3.2
+ 00} - 25| - 09| + 08 - 17 + 04 - 21 + 00| - 80 - 01 - 03 + 02 - 90 + 11
- 011 - 2451 - 1981 - 271 + 7.2 - 24 - 23 + 001 - 115 - 123 - 141 + 1.8 - 24 + 32

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-

trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
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 nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
5,7 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
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9| 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 226,5 84,8 141,7 76,7 64,9 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 224,4 92,3 132,1 66,9 65,2 1,3| 2011
32,4 49,9 779,1 311,8 467,3 336,6 130,7 0,1 260,8 112,2 148,6 82,4 66,2 1,7| 2010 Juli
32,9 51,5 803,7 324,2 479,5 347,2 132,3 0,1 267,5 114,7 152,8 87,3 65,6 1,8 Aug.
32,2 51,2 756,4 293,5 462,9 330,4 132,5 0,1 254,5 104,3 150,1 85,6 64,6 1,7 Sept.
32,1 51,5 749,1 301,7 447,5 316,9 130,6 0,1 264,2 108,4 155,8 87,5 68,4 1,7 Okt.
32,5 52,5 758,3 314,2 4441 311,8 1323 0,1 271,5 114,3 157,1 86,9 70,2 1,7 Nov.
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 226,5 84,8 141,7 76,7 64,9 15 Dez.
15,6 51,0 738,6 284,0 454,6 321,6 133,0 0,1 245,0 110,5 134,5 70,3 64,2 1,5| 2011 Jan.
15,6 50,0 735,9 282,3 453,7 321,0 132,7 0,1 244,5 110,1 1343 72,2 62,1 1,5 Febr.
15,6 50,2 695,8 253,9 441,9 310,5 131,4 0,1 219,8 90,3 129,4 68,6 60,8 1,5 Marz
15,5 50,2 725,6 265,7 459,8 329,8 130,0 0,1 232,6 105,7 126,9 68,0 58,9 1,5 April
15,5 50,2 707,7 273,4 434,3 303,4 130,9 0,1 235,5 109,8 125,7 66,2 59,4 1,4 Mai
15,4 49,7 653,1 253,2 399,9 2741 125,7 0,1 229,5 102,4 127,0 66,5 60,5 15 Juni
15,3 49,0 656,1 248,3 407,8 279,8 128,0 0,1 229,5 102,8 126,7 66,2 60,5 1,5 Juli
15,4 48,8 705,7 256,5 449,2 3211 128,1 0,1 232,9 101,9 131,0 66,0 65,0 1,4 Aug.
15,5 48,9 745,9 304,7 4411 312,8 128,4 0,1 242,0 110,6 131,4 65,9 65,5 1,4 Sept.
15,5 48,9 745,4 303,7 441,8 319,3 122,5 0,1 248,6 116,6 132,0 67,4 64,7 1,4 Okt.
15,7 49,8 762,5 330,3 432,2 308,3 123,9 0,1 241,8 11,1 130,7 65,7 64,9 1,3 Nov.
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 224,4 92,3 132,1 66,9 65,2 1.3 Dez.
Veranderungen
- 07 - 1.9 + 57 - 20| + 77| - 2,4 + 10,0 - 00 + 45 + 04 + 41 + 20,6 - 16,5 + 1,9| 2003
+ 07 - 15| + 198 - 61 + 259 + 211 + 48 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7,6 + 22,8 - 15,2 - 0,3] 2004
+ 08 - 35| + 286 + 126| + 160| + 49 + 11,1 + 0,1 - 49 + 239 - 288 - 7.7 - 211 + 0,4| 2005
- 51 + 138| + 562 + 683| - 121 - 137 + 16 - 02 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2 2006
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740 - 83 - 0,1 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 31| - 501 + 52,2 - 1023| - 1207 + 185 + 0,1 - 124 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6/ 2008
- 32 + 01| - 814 - 21| - 793| - 575 - 21,7 - 02 - 335 - 133 - 20,1 - 17,0 - 31 - 0,6 2009
+ 02 + 14| + 796 + 420| + 37,5| + 381 - 06 - 0,1 - 27 + 60 - 87 - 33 - 55 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750| - 618 - 131 - 00 - 96 + 64 - 16,0 - 10,4 - 56 - 02| 2011
- 11 - 58| + 92 - 166| + 257| + 311 - 54 - 00 + 99 + 33 + 66 + 60 + 06 + 0,0/ 2010 Juli
+ 05 + 1.5 + 194 + 106 + 87| + 80 + 07 - 00 + 49 + 19 + 3,0 + 41 - 11 + 0,0 Aug.
- 08 - 01| - 341 -262| - 79| - 103 + 24 - 0,0 - 91 - 90 - 01 - 01 0,0 - 01 Sept.
- 00 + 03| - 45 + 91| - 136| - 121 - 15 - + 10,6 + 43 + 63 + 24 + 4,0 + 0,1 Okt.
+ 04 + 08| - 23 + 85| - 108| - 106 - 02 - 0,0 + 33 + 47 - 14 - 22 + 08 - 00 Nov.
- 02 - 36| - 123 - 538| + 416| + 394 + 21 - 0,0 - 43,6 - 282 - 153 9,7 - 56 - 02 Dez.
- 01 + 23| + 10 + 264| - 255| - 256 + 01 - 0,0 + 19,7 + 26,0 - 64 - 59 - 05 - 0,0/ 2011 Jan.
+ 00 - 1,0 - 1.1 - 12| + 0,1 + 0,3 - 02 - 00 - 01 - 02 + 01 + 20 - 19 + 0,0 Febr.
- 00 + 02| - 355 - 267 - 88| - 84 - 03 - 0,0 - 232 - 19,2 - 40 - 31 - 09 - 00 Marz
- 00 + 01| + 359 + 14,0 + 21,8| + 235 - 17 - + 14,6 + 16,1 - 15 - 00 - 14 + 0,0 April
+ 0,0 - 0,1 - 233 + 58| - 290 - 289 - 01 - 00 + 11 + 33 - 23 - 24 + 01 - 0,0 Mai
- 01 - 04| - 535 - 198| - 337| - 289 - 48 - 00 - 57 - 72 + 15 + 04 + 1,2 + 0,1 Juni
- 01 - 08| - 01 - 59| + 59| + 43 + 16 + 0,0 - 09 + 0,0 - 09 - 07 - 03 - 01 Juli
+ 0,1 - 01| + 490 + 87| + 403| + 398 + 06 - 0,0 - 14 - 07 - 07 - 00 - 07 - 01 Aug.
+ 0,1 - 01| + 309 + 450 - 140| - 124 - 16 - 00 + 62 + 75 - 13 - 10 - 03 + 0,0 Sept.
+ 0,0 + 0,1 + 4,8 + 08| + 40| + 8,8 - 49 + 83 + 6,7 + 1,6 + 19 - 03 - 0,1 Okt.
+ 0,2 + 0,7} + 10,7 + 243| - 136) - 137 + 0.2 - - 89 - 64 - 2,6 - 23 - 03 - 0,0 Nov.
- 02 - 491 - 1076 - 8511 - 2261 - 206 - 19 - 00 - 191 - 19,5 + 04 + 06 - 02 - 00 Dez.
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IV. Banken

5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)”

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne boérsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2096,1
3001,3 2 646,7 3209 283,8 283,0 0,8 371 353 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 26854 21413
3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1.4 2697,6 2181,8
29757 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1.2 2 644,6 21683
3071,1 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 26981 22578
3100,1 2692,6 3473 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 27528 2299,7
3220,9 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
31973 27749 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,0 23214
3139,7 27093 366,0 305,7 305,4 0,3 60,4 50,8 9,6 27737 2296,5
3150,2 27181 367,2 309,8 309,6 0,2 57.3 48,4 9,0 2783,1 2300,7
3129,7 27004 351,1 2934 293,2 0,2 57.8 49,0 8,8 27785 22948
3249,0 2711,4 378,0 297,5 297,2 0,3 80,5 52,5 28,0 2871,0 2300,2
3290,2 2816,5 470,8 318,0 317,7 0,3 152,8 126,9 25,9 2819,5 2309,5
32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2 305,6
3241,2 27784 440,2 290,4 290,2 0,2 149,8 120,8 29,0 2801,1 23141
3240,3 27876 446,4 308,5 308,2 0,3 137,9 108,8 29,1 2794,0 2309,0
32117 2758,1 415,7 292,7 292,4 0,3 1231 98,7 24,4 2796,0 2307,8
3226,5 2749,3 409,8 295,8 295,5 0,4 114,0 88,8 25,2 2816,7 23281
32094 27543 405,8 305,2 304,8 0,4 100,6 77,2 23,3 2803,6 23113
3191,7 2749,4 404,1 307,1 306,6 0,5 97,0 75,9 21,1 27876 2298,0
31931 27536 399,4 305,8 305,4 0,4 93,6 75.3 18,4 27937 23039
32013 2768,5 399,9 318,2 317,8 0,5 81,7 65,5 16,2 2801,4 23119
3207,6 27788 406,2 326,3 325,8 0,5 79,9 65,9 14,0 28014 2311,2
32333 2 806,6 433,2 355,4 354,7 0,7 77.8 62,8 15,0 2800,1 23113
3237,6 2 808,2 424,2 352,0 351,4 0,6 72,2 58,4 13,8 28134 23199
31973 27749 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,0 23214
Veranderungen
+ 0,1 - 8,4 - 10,0 - 16,7 - 175 + 09 + 6,7 + 7.3 - 0,6 + 10,1 + 16,0
+ 3,3 - 36,0 - 317 - 305 - 297 - 08 - 1.2 - 3,2 + 1,9 + 35,0 + 15,6
- 6,7 - 121 - 115 - 106 - 104 - 02 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 4,8 + 26,8
- 12,4 - 20,8 - 7.1 - 4,5 - 4,4 - 00 - 2,7 - 2,3 - 0,4 - 5,2 + 23,6
- 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 31,7 - 02 - 3,9 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 7.1
+ 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 18 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
+ 25,7 - 11,6 - 261 - 315 - 30,0 - 15 + 5,5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
+ 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 0,1 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
- 311 - 3,7 - 4572 + 335 + 3373 + 0.2 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 141 + 8,9
- 7.8 - 7.8 - 103 - 7,5 - 7.5 + 00 - 2,8 - 4,4 + 1,6 + 2,4 + 3,9
+ 10,5 + 8,8 + 0,6 + 3,6 + 3,7 - 01 - 3,0 - 2,4 - 0,6 + 9.9 + 4,8
20,6 - 17,7 - 134 - 138 - 138 - 00 + 0,4 + 0,6 - 0,2 - 7.2 - 8,6
+ 1201 + 11,7 + 269 + 41 + 4,0 + 0,1 + 22,7 + 3,5 + 19,2 + 93,3 + 6,0
+ 411 + 105,0 + 92,7 + 203 + 203 - 00 + 72,3 + 744 - 2,1 - 51,5 + 9,3
- 64,1 - 45,2 - 428 - 349 - 348 - 01 - 7.9 - 9,7 + 1,8 - 21,3 + 1,3
20,3 + 7.2 + 12,2 + 7.3 + 7.3 + 00 + 4,8 + 3,5 + 1.3 + 8,1 + 8,5
- 0,9 + 9,1 + 6,2 + 186 + 18,6 + 011 - 12,4 - 125 + 0,1 - 7.1 - 51
- 28,6 - 29,5 - 307 - 15,9 - 159 + 00 14,8 10,1 - 4,8 + 2,1 - 1.2
+ 14,8 - 8,8 - 59 + 3,2 + 3,1 + 0,1 - 9,1 - 9,9 + 0,8 + 20,7 + 20,3
- 171 + 5,0 - 41 + 9,3 + 9,3 - - 13,4 - 116 - 1.9 - 13,1 - 16,8
- 17,5 - 4,7 - 1.4 + 2,1 + 2,0 + 0,1 - 3,6 - 1.3 - 2,3 - 16,1 - 13,3
+ 1,4 + 4,2 - 4,7 - 1,3 - 1,2 - 01 - 3,4 - 0,6 - 2,7 + 6,1 + 5,9
+ 0,7 + 7.3 + 0,3 + 124 + 123 + 0,1 - 12,0 - 9,8 - 2,2 + 0,3 + 0,5
+ 6,3 + 10,3 + 6,3 + 8,0 + 8,0 + 00 - 1,7 + 0,5 - 2,2 - 0,0 - 0,7
+ 25,7 + 27,8 + 26,6 + 287 + 285 + 0.2 - 2,1 - 3,1 + 1,0 - 0,9 + 0,5
+ 4,3 + 1,5 - 9,0 - 3,4 - 33 - 01 - 5,6 - 4,4 - 1,2 + 13,3 + 8,6
- 40,4 - 33,2 - 41,0 - 356 - 354 - 02 - 5,4 + 2,4 - 7.8 + 0,7 + 1,6

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach-

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wertpa- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig piere 1) rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 7,0| 2003
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5| 2004
1953,4 194,7 17588 1879 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 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 2381 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1| 2010
2099,0 247,4 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2059,1 237,2 18219 237,3 38,3 477,2 294,0 31,9 262,1 183,3 - 4,1) 2010 Juli
2 063,6 236,7 1826,9 237,2 38,3 482,3 296,5 33,9 262,6 185,8 - 4,0 Aug.
2 060,7 236,2 18245 234,2 38,1 483,7 297,6 34,0 263,6 186,1 - 4,0 Sept.
2 063,2 236,9 1826,3 237,0 38,0 570,8 298,4 34,7 263,7 272,4 - 4,0 Okt.
2071,6 238,5 18331 237,9 37,8 510,0 300,3 35,7 264,6 209,6 - 3,9 Nov.
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1 Dez.
2 066,5 237,0 1829,6 247,6 30,5 486,9 301,0 37,2 263,8 186,0 - 3,00 2011 Jan.
2 069,2 236,8 18325 239,8 30,5 485,0 301,3 37,9 263,4 183,6 - 3,0 Febr.
2 066,3 238,6 1827,6 241,5 30,3 488,2 300,7 38,2 262,5 187,5 - 3,0 Marz
2 065,4 236,2 1829,2 262,7 30,1 488,6 299,6 38,6 261,1 189,0 - 3,0 April
2071,7 237,7 18339 239,6 30,1 492,3 300,6 38,8 261,8 191,7 - 3,0 Mai
2 068,2 234,6 1833,6 229,8 30,0 489,5 298,7 39,0 259,7 190,9 - 2,9 Juni
2073,7 235,8 1838,0 230,2 29,7 489,7 299,2 39,7 259,5 190,5 - 2,9 Juli
2085,5 2448 1840,8 226,4 29,8 489,5 299,7 40,0 259,8 189,8 - 2,9 Aug.
20879 245,2 18427 2233 29,8 490,1 299,2 39,8 259,4 190,9 - 2,9 Sept.
2 090,6 245,9 1844,8 220,7 29,6 488,8 298,5 40,6 257,9 190,3 - 2,9 Okt.
2 098,6 246,8 18519 221,2 29,6 493,6 299,8 40,7 259,1 193,8 - 2,9 Nov.
2099,0 247,4 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 411 258,0 193,5 - 3,6 Dez.
Veranderungen
+ 17,9 + 0,2 + 17,8 - 1,9 + 2,6 - 5,9 - 16,1 + 49 - 210 + 11,2 - 1,0 - 0,5] 2003
+ 10,7 + 02 + 10,5 + 49 + 3,6 + 19,4 - 13,8 - 09 - 129 + 343 - 1.1 - 0,6] 2004
+ 12,5 + 1,7 + 10,8 + 143 - 30 - 221 - 134 + 09 - 14,2 - 77 - 1,0 - 2,0| 2005
+ 2,3 + 0,2 + 2,2 + 21,2 - 39 - 28,8 - 164 - 1,4 - 150 - 124 - + 0,3] 2006
+ 9,6 + 101 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 01 - 26,0 - 105 - - 0,1 2007
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 2,3 - 208 - 114 - - 0,1] 2008
+ 23,5 + 173 + 6,3 + 13,1 - 39 + 15,2 - 76 + 25 - 10,2 + 22,8 - - 0,2| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03| 2010
+ 221 + 1,7 + 20,4 - 13,2 - 10 + 5,2 - 2,1 + 4,9 - 7.0 + 7.3 - - 02] 20m
+ 41 + 0,0 + 4,1 - 0,2 - 01 - 1,4 + 0,0 + 0,6 - 0,6 - 1,5 - - 0,0| 2010 Juli
+ 5,0 - 03 + 53 - 02 - 00 + 5,1 + 25 + 20 + 05 + 25 - - 00 Aug.
- 5,6 - 0,5 - 5.1 - 3,0 - 02 + 1,4 + 11 + 0,0 + 1,0 + 0,3 - - 00 Sept.
+ 3,2 + 07 + 2,5 + 28 - 01 + 87,3 + 1,0 + 08 + 02 + 86,3 - - 00 Okt.
+ 8,3 + 1,6 + 6,8 + 1,0 - 00 - 60,8 + 1,9 + 1,0 + 1,0 - 62,8 - - 00 Nov.
- 1.5 - 03 - 1,2 + 28 - 00 - 22,6 + 09 + 04 + 05 - 235 - - 00 Dez.
- 3,5 - 1,2 - 2,3 + 12,0 - 02 - 0,4 - 03 + 1.1 - 1.3 - 02 - - 00| 2011 Jan.
+ 2,7 - 0,2 + 2,9 - 7.8 + 0,0 - 2,0 + 0,4 + 0,7 - 0,4 - 2,3 - - 00 Febr.
- 2,9 + 1.2 - 4,2 + 1.7 - 02 + 3,2 - 06 + 03 - 09 + 38 - - 00 Marz
- 0,9 - 2,4 + 1,5 + 21,2 - 02 + 0,4 - 11 + 0,3 - 1,5 + 1,5 - - 00 April
+ 6,3 + 1.6 + 4,6 - 23,0 - 00 + 3,7 + 1,0 + 02 + 08 + 27 - + 00 Mai
- 34 - 31 - 0,3 - 98 - 01 - 2,8 - 20 + 02 - 21 - 08 - - 00 Juni
+ 550+ 11 o+ 44|+ 04 - 03 + 02 + o5 + 070 - 02 - o4 - - 00 Juli
+ 4,3 + 1,6 + 2,8 - 38 + 0,1 - 0,2 + 05 + 02 + 03 - 07 - - 00 Aug.
+ 2,4 + 04 + 1,9 - 30 + 0,0 + 0,6 - 05 - 02 - 03 + 1.1 - - 00 Sept.
+ 3,1 + 1.1 + 2,1 - 27 - 02 - 1.3 - 07 + 07 - 1,5 - 06 - + 00 Okt.
+ 8,0 + 0,9 + 71 + 0,6 + 0,0 + 4,8 + 1,3 + 0,1 + 1,2 + 3,5 - - 00 Nov.
+ 0,5 + 06 - 0,2 + 1.2 + 0,1 - 1,0 - 07 + 04 - 1.1 - 03 - - 00 Dez.

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasser-
versor- Finan-
gung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt |insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2009 2357,6 1155,1 1094,7 905,0 189,7 13271 301,4 145,8 68,5 63,2 1221 36,4 74,7 165,2
2010 Dez. 2352,9 1153,8 1101,6 907,8 193,8 1317,2 302,4 134,1 75,5 61,7 120,3 40,3 78,8 157,5
2011 Marz 2358,7 1150,4 1098,9 906,8 192,1 1325,0 300,5 138,0 76,9 61,8 121,8 40,5 77,3 161,1
Juni 23749 1163,7 1102,8 909,3 193,4 1337,2 301,3 1371 78,9 60,7 121,6 41,6 77,0 173,6
Sept. 24137 1166,3 11083 911,8 196,5 1367,3 302,1 134,7 81,3 60,9 125,6 42,6 79,2 196,6
Dez. 24152 1167,3 1114,0 914,0 200,0 1368,0 305,0 134,6 84,4 59,6 124,0 42,7 80,1 196,4
Kurzfristige Kredite
2009 306,3 - 8,4 - 8,4 266,9 4,5 36,3 6.0 14,2 39,7 3,0 71 90,7
2010 Dez. 282,9 - 7,7 - 7,7 243,2 3,8 32,2 52 13,2 39,4 3,0 6,6 789
2011 Marz 292,5 - 7,7 - 7,7 253,3 3,9 36,8 53 13,7 41,2 33 7.1 81,8
Juni 306,7 - 7,7 - 7,7 267,0 4,0 38,1 58 13,5 41,5 3,7 71 93,9
Sept. 325,8 - 7,9 - 7,9 286,0 4,1 36,6 6,3 13,2 43,8 3,8 7,0 112,8
Dez. 316,2 - 7,7 - 7,7 276,7 3,9 33,8 6,0 11,9 41,8 33 7,0 11,0
Mittelfristige Kredite
2009 242,7 - 32,4 - 32,4 173,9 11,8 32,6 48 9,0 13,9 3,71 13,6 25,5
2010 Dez. 238,1 - 32,8 - 32,8 169,1 11,4 27,5 52 9,2 13,4 3,9 12,9 29,0
2011 Marz 238,6 - 32,6 - 32,6 169,9 1,1 27,7 53 9,0 13,7 3,8 12,3 30,3
Juni 234,7 - 33,2 - 33,2 165,8 11,4 26,4 53 8,7 13,7 3,9 11,8 30,7
Sept. 245,2 - 33,6 - 33,6 173,4 11,2 26,6 56 9,2 15,2 4,1 11,9 34,1
Dez. 247,4 - 34,5 - 34,5 176,6 11,8 28,2 6,0 9,4 15,5 4,0 11,8 35,4
Langfristige Kredite
2009 1808,6 11551 1053,9 905,0 148,9 886,4 285,1 76,9 57,7 40,0 68,5 29,8| 54,0 49,0
2010 Dez. 1831,8 1153,8 10611 907,8 153,4 904,9 287,1 74,5 65,1 39,3 67,6 33,4 59,3 49,6
2011 Marz 1827,6 1150,4 1058,7 906,8 151,9 901,8 285,4 73,6 66,3 39,0 66,9 33,4 57,9 49,0
Juni 1833,6 1163,7 1061,8 909,3 152,4 904,4 285,9 72,6 67,8 38,5 66,4 34,0 58,1 48,9
Sept. 18427 1166,3 1066,9 911,8 155,1 907,9 286,9 71,5 69,4 38,5 66,6 34,7 60,3 49,7
Dez. 1851,6 1167,3 1071,8 914,0 157,8 914,6 289,3 72,6 72,4 38,3 66,7 35,4 61,2 49,9
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2010 4.vj. - 04| + 36| + 42| + 36| + 05| - 28] + 07 39 + 24 70 + 03] - 03] + 07| - .
2011 1.Vj. + 63| - 19| - 18] - 01 - 1.7) + 82| - 09| + 39| + 1.4 + 01| + 1.5 + 03| - 150 + 3,
2.Vj. + 164 + 33| + 4,0 + 22| + 1.8 + 122 + 11 - 09| + 20| - 09| - 02| + 1,0 - 03| + 125
3.Vj. + 31,3] + 401 + 54| + 29 + 25| + 246 + 0,7 - 3,01 + 23] - 02| + 2,8 + 09 + 20| + 210
4.Vj. + 141 + 1,81 + 5.1 + 2,01 + 3.1 + 031 + 21 - 11 + 3,001 - 1,31 - 1,61 + 0,1 + 191 - 0,2
Kurzfristige Kredite
2010 4.vj. - 105 -l - 04 -| - o04) - 94 - 02| - 26| + 00 1.4 + 03] - 07 0,7 3,8
2011 1.vj. + 10,0 - - 0,0 - - 00| + 106| + 0,1 + 46| + 0,1 + 06| + 1,8] + 03| + 05| + 3,6
2.Vj. + 144 -1 + 0,1 -1 + 0,1 + 13,7] + 0,1 + 1.3 + 06 - 02| + 03] + 04| - 00| + 121
3.Vj. + 19,1 -1 + 0,2 -1 + 02| + 189 + 0,1 - 1.3 + 05| - 03| + 23] + 0,1 - 0,1 + 187
4.Vj. - 102 -1+ 01 -1+ o1 - 931 + o0l - 28 - 02/ - 131 - 20l - o5l + o0l - 18
Mittelfristige Kredite
2010 4.Vj. + 19 - - 02 - - o2y + 14 - o5 - o7\ + 02| - o1} + O01| - 02| - 02| + 13
2011 1.Vj. - 0,1 -1 - 0,3 -1 - 03| + 0,1 - 03] + 02| + 0,1 - 02| + 03] - 0,1 - 06| + 0,7
2.Vj. - 3,8 -1 + 7 -1 + 07| - 40| + 02 - 1.2 - 0,1 - 03| + 00| + 00| - 05| + 0,4
3.Vj. + 3,1 -1 + 0,3 + 03| + 2,1 - 02 - 06| + 03] + 0,1 + 04 + 02| - 00| + 1,7
4.Vj. + 26 -1+ 09 -1+ o091 + 331 + o6l + 161l + 03l + o02I/ + 031 - o1l - 011 + 14
Langfristige Kredite
2010 4.Vj. + 8,1 + 36| + 4,7 + 36| + 11 + 531 + 1,4 - 07| + 22| - 02| - 0,1 + 06| + 15| - 0,6
2011 1.Vj. - 36| - 19| - 1.5 - 0,1 - 1.4 - 25| - 07| - 09| + 1.2 - 03| - 07| + 00| - 1.3 - 0,4
2.Vj. + 58| + 3,3 + 3,2 + 2,2 + 1,00 + 2,6 + 0,7 - 0,9 + 1,5 - 04 - 0,5 + 06| + 0,2 - 0,1
3.Vj. + 91 + 40| + 49 + 29| + 20| + 36| + 08| - 1.1 + 1.6 + 00| + 02} + 07| + 22| + 0,5
4.Vj. + 9,01 + 1.8 + 411 + 2,00 + 211 + 631 + 141 + 011 + 291 - 021 + 011 + 071 + 191 + 0,2
* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als

nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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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 fiir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen stdndige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
651,2 181,2 46,5 170,5 378,9 54,3 1017,5 790,0 227,5 142,0 15,8 13,0 3,3| 2009
649,0 178,5 46,8 175,8 380,4 53,5 10224 795,7 226,7 155,0 13,9 13,3 3,5| 2010 Dez.
647,6 175,8 47,0 178,7 378,2 53,9 1020,3 794,9 2254 155,1 13,7 13,5 3,5| 2011 Marz
646,7 178,3 44,6 177,9 379,5 53,6 1024,2 798,0 226,2 145,7 13,9 13,6 3,5 Juni
646,5 177,9 44,5 178,4 381,8 52,8 10331 802,7 230,3 149,0 14,0 13,4 3,5 Sept.
646,3 180,0 42,9 177,9 3829 51,7 10339 805,6 228,2 147,4 13,5 13,4 3,5 Dez.
Kurzfristige Kredite
69,9 111 121 14,6 333 83 38,7 4,0 34,7 3,0 15,8 0,7 0,0 2009
64,7 9,6 11,7 13,9 32,2 7.7 38,9 3,9 35,1 2,6 13,9 0,9 0,0] 2010 Dez.
64,2 9,4 12,3 13,5 31,9 8,4 38,2 3,7 34,5 2,6 13,7 0,9 0,0 2011 Marz
63,3 9,5 11,7 13,2 32,1 8,5 38,7 3,7 35,0 2,5 13,9 1.1 0,0 Juni
62,4 9,5 11,6 13,4 31,1 8,0 389 3,8 35,1 2,6 14,0 1,0 0,0 Sept.
61,9 9,6 11 13,2 30,4 7.2 38,5 3,9 34,7 2,5 13,5 0,9 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
70,8 8,5 11,0 21,7 27,6 4,0 68,2 20,5 47,7 40,9 - 0,6 0,0 2009
68,1 8,8 10,1 21,3 28,1 3,8 68,5 21,3 471 42,0 - 0,5 0,0] 2010 Dez.
67,8 8,6 10,0 22,1 28,0 3,9 68,2 21,4 46,8 41,7 - 0,5 0,0 2011 Marz
65,3 8,4 83 21,6 28,2 3,7 68,3 21,8 46,5 41,5 - 0,5 0,0 Juni
66,7 8,2 8,5 21,2 30,8 3,6 71,3 22,4 48,9 43,7 - 0,5 0,0 Sept.
66,3 8,1 8,4 20,4 31,2 3,6 70,2 22,7 47,5 42,3 - 0,6 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
510,4 161,6 23,5 134,1 318,0 42,0 910,6 765,5 145,0 98,0 - 11,7 3,3| 2009
516,2 160,2 25,0 140,6 320,1 42,0 915,0 770,5 144,5 110,4 - 11,9 3,5| 2010 Dez.
515,7 157,9 24,7 143,1 3183 41,6 913,9 769,8 1441 110,8 - 12,0 3,5| 2011 Marz
518,0 160,4 24,5 143,1 319,2 41,4 917,2 772,5 144,8 101,7 - 12,0 3,4 Juni
517,3 160,3 24,4 143,8 319,8 41,2 922,9 776,6 146,3 102,7 - 11,9 3,4 Sept.
5181 162,4 23,4 144,3 321,3 40,9 925,2 779,1 146,1 102,5 - 11,9 3,4 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 2,9 + 1,4 0,2 - 0,4 - 0,8 0,9 + 2,1 + 3,4 - 1,3 + 0,7 - 0,8 + 0,2 + 0,0/ 20104.Vj.
- 1.2 + 0,1 + 0,1 + 0,0 - 2,2 + 04| - 2,1 - 0,8 - 1.3 + 0,1 - 0,2 + 0,2 - 0,0} 2011 1.Vvj.
- 1,0 + 1.4 - 2,5 + 0,2 + 1.3 - 04| + 41 + 2,9 + 1.1 + 04| + 0,1 + 0,1 - 0,0 2.V
- 1.3 - 0,5 - 0,2 + 0,3 - 0,1 - 08| + 68| + 4,7 + 2,1 + 1.3 + 0,2 - 0,1 - 0,0 3.V
- 0,3 + 1.3 - 0,9 - 0,3 + 1,0 - 1.1 + 1.1 + 3,1 - 191 - 1.1 - 06l - 0,1 + 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 0,6 - 0,4 0,1 0,4 1,0 - 08| - 1,2 - 0,2 - 1,0 - 0,0 - 08| + 0,1 - 0,0/ 20104.Vvj.
- 0,8 - 0,1 + 04| - 06| - 0,3 + 0,7 - 0,7 - 0,1 - 06| - 0,0 - 0,2 + 0,1 - 0,01 2011 1.Vj.
- 0,8 + 0,2 - 0,6 - 0,2 + 0,3 + 0,1 + 06| - 0,0 + 06| - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 2.V
- 0,9 - 0,1 - 0,2 + 0,1 - 1,0 - 04| + 0,2 + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,2 - 0,1 - 0,0 3.V
- 0,6 + 0,1 - 0,6 - 0,1 - 0,7 - 08l - 09l + 0,1 - 09| - 0,2 - 06l - 0,1 - 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 1,0 + 00| + 0,3 + 0,0 + 0,1 + 0,0 + 06| + 0,3 + 0,3 + 0,3 -1 + 0,0 - 0,0/ 20104.vj.
- 0,3 - 0,2 - 0,1 + 04| - 0,2 + 0,1 - 0,3 + 0,1 - 04| - 0,3 -1 + 0,0 - 0,01 2011 1.Vj.
- 24| - 0,2 - 1.7 - 0,5 + 0,3 - 0,2 + 0,2 + 04| - 0,2 - 0,2 -1 + 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 0,1 - 0,3 + 0,1 - 0,6 + 0,3 - 0,1 + 1,0 + 0,6 + 0,4 + 0,2 - + 0,0 - 0,0 EAYR
- 0,4 - 0,1 - 0,1 - 0,6 + 0,3 + 0,0 - 0,7 + 0,3 - 1,0 - 1,0 - + 0,0 - 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 24| + 1.8 - 0,2 + 0,0 + 00| - 0,2 + 28| + 3,3 - 0,5 + 0,4 -1 + 0,1 + 0,0/ 20104.vj.
- 0,2 + 0,3 - 0,2 + 0,1 - 1,7 - 0,3 - 1.1 - 0,7 - 04| + 0,3 - 0,1 - 0,01 2011 1.Vj.
+ 2,2 + 1.4 - 0,2 + 09| + 08| - 0,2 + 32| + 25| + 07| + 0,7 -1 - 00| - 0,0 2.Vj.
- 0,5 - 0,1 - 0,2 + 0,8 + 0,6 - 0,3 + 5,6 + 4,1 + 1,6 + 1,0 - - 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 0,6 + 1.3 - 0,3 + 0,5 + 1,4 - 0,3 + 2,7 + 2,7 + 0,0 - 0,0 - - 0,0 + 0,0 4.Vj.

Kredite fur den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
worden  sind.
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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 Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenféhige | 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
2009 2829,7 1029,5 1102,6 339,5 763,1 32,1 731,0 594,5 103,2 43,4 35,6 76,8
2010 2936,6 1104,4 11171 329,3 787,8 25,1 762,7 618,2 96,9 37,5 37,2 80,9
2011 3046,9 1168,3 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 106,3 36,5 35,8 97,1
2011 Jan. 29286 11259 1085,0 304,4 780,6 25,0 755,6 620,4 97,2 37,3 37,0 68,0
Febr. 2942,8 11216 1100,7 320,6 780,0 24,9 755,1 622,5 98,0 37,4 371 90,9
Marz 2930,5 11121 1096,6 317,9 778,7 25,4 753,3 623,5 98,3 37,2 36,8 75,0
April 29484 11271 1099,2 323,6 775,7 26,0 749,7 622,3 99,8 37,0 36,7 84,7
Mai 2976,6 11257 11293 354,4 775,0 26,7 748,3 619,9 101,7 37,0 36,7 102,8
Juni 2980,6 1123,7 1136,4 363,7 772,7 26,0 746,7 617,8 102,7 36,7 36,6 103,5
Juli 2976,5 11306 11258 352,4 773,4 27,2 746,2 616,6 103,5 36,6 36,6 87,4
Aug. 3007,6 1139,2 11491 374,6 774,5 28,4 746,1 615,0 104,2 36,7 36,4 99,4
Sept. 3026,3 11513 11573 385,1 772,2 29,2 743,0 613,5 104,3 36,7 36,2 106,0
Okt. 30270 1160,9 11481 376,8 771,3 30,2 7411 613,1 105,0 36,7 36,0 104,2
Nov. 3054,5 1188,0 1149,2 377,8 771,4 31,0 740,5 611,5 105,8 36,7 35,9 109,5
Dez. 3046,9 1168,3 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 106,3 36,5 35,8 97,1
Veranderungen
2010 + 774 + 76,0 - 18,9 - 12,6 - 63 - 70 + 07 + 24,0 - 37 - 1,7 + 1,6 + 41
2011 + 111,2 + 63,7 + 40,9 + 57,0 - 16,1 + 65 - 22,6 - 26 + 93 - 1.1 - 1,4 + 16,0
2011 Jan. - 8,1 + 21,6 - 32,1 - 249 - 72 - 01 - 71 + 22 + 0,3 - 02 - 01 - 129
Febr. + 14,2 - 4,4 + 15,7 + 16,3 - 06 - 01 - 05 + 21 + 08 + 00 + 00 + 229
Marz - 12,3 - 9,5 - 4,3 - 2,7 - 1,6 + 05 - 21 + 1,0 + 05 - 02 - 02 - 159
April + 17,9 + 15,9 + 3,0 + 5,6 - 26 + 06 - 32 - 21 + 1,0 - 01 - 01 + 97
Mai + 283 - 14| + 301 + 308 - o7 + 07| - 14| - 24 + 19/ - 01 - 01 + 18,1
Juni + 4,0 - 2,0 + 7,0 + 9,3 - 23 - 07 - 1,6 - 21 + 1,0 - 03 - 01 + 07
Juli - 4,4 + 6,6 - 10,6 - 11,3 + 07 + 1,2 - 06 - 12 + 08 - 01 - 00 - 164
Aug. + 31,0 + 8,5 + 234 + 222 + 11 + 1,2 - 00 - 1,6 + 07 + 01 - 02 + 121
Sept. + 18,7 + 11,8 + 8,4 + 10,7 - 23 + 08 - 31 - 1,5 + 0,0 - 01 - 02 + 6,6
Okt. + 07| + 96| - 92| - 83 - 09 + 1,0 - 20 - 04 + 08 + 00 - 02 - 18
Nov. + 275 + 268 + 11 + 1,0 + 01 + 08 - 07 - 11 + 07 - 00 - 01 + 53
Dez. - 62l - 198 + 84l + 83 + 01 + 05 - 04 + 46 + 05 - 02 - 02 - 124
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2009 129,3 41,8 83,4 43,0 40,4 3,6 36,8 2,6 1,5 35,7 3,9 0,5
2010 153,4 46,1 103,0 47,7 55,3 2,6 52,7 2,8 1,5 34,7 6,2 0,4
2011 168,5 46,2 118,4 69,5 48,8 3,8 45,0 2,4 1,5 34,0 59 3,1
2011 Jan. 149,0 49,6 95,1 44,8 50,3 2,5 47,8 2,8 1.5 34,5 6,2 0,0
Febr. 152,7 48,7 99,6 49,4 50,2 2,3 47,9 2,9 1,5 34,5 6,2 3,2
Marz 154,4 50,2 99,9 50,1 49,7 2,4 47,3 2,9 1,5 34,4 6,1 1.4
April 150,8 46,8 99,6 51,3 48,3 2,5 45,9 2,9 1.5 34,4 6,1 0,9
Mai 160,9 50,3 106,3 57,5 48,8 2,9 45,9 2,8 1,5 34,4 6,1 2,7
Juni 170,4 52,0 1141 65,8 48,3 2,6 45,7 2,7 1,6 341 6,1 6,1
Juli 164,1 49,5 110,5 61,6 48,9 33 45,7 2,6 1.6 34,0 6,0 0,2
Aug. 169,4 50,4 114,9 66,6 48,3 33 45,0 2,6 1,5 34,1 6,0 21
Sept. 173,5 52,4 1171 68,4 48,6 3,4 45,2 2,5 1.5 34,1 6,0 4,4
Okt. 162,9 49,2 109,8 61,2 48,5 3,6 45,0 2,4 1,5 34,1 6,0 3,5
Nov. 167,0 49,5 113,7 64,9 48,8 3,7 45,1 2,4 1,4 341 5,9 2,9
Dez. 168,5 46,2 1184 69,5 48,8 3,8 45,0 2,4 1.5 34,0 59 3,1
Veranderungen
2010 + 239 + 4,1 + 19,7 + 4,7 + 149 - 10 + 16,0 + 03 - 01 - 10 + 23 - 01
2011 + 14,6 + 0,1 + 15,0 + 21,4 - 65 + 1,2 - 77 - 04 + 0,0 - 07 - 02 + 27
2011 Jan. - 4,4 + 3,5 - 7,9 - 2,9 - 50 - 00 - 49 - 00 - 00 - 02 - 00 - 04
Febr. + 3,7 - 0,9 + 4,5 + 4,6 - 01 - 02 + 01 + 00 + 00 - 00 + 00 + 32
Marz + 1,7 + 1,5 + 0,3 + 0,8 - 05 + 01 - 06 - 00 + 00 - 01 - 01 - 18
April - 40 - 33 - o7/ + o8 - 14 + 00/ - 14 + 00/ - 00 - 00 + 00 - 04
Mai + 10,1 + 34 + 6,7 + 6,2 + 04 + 04 + 00 - 01 + 00 - 01 - + 17
Juni + 95 + 18 + 78 + 83 - o5 - 03] - 02/ - o1 + 01 - 03 - 00 + 34
Juli - 6,3 - 2,6 - 3,6 - 4,2 + 07 + 07 - 00 - 01 + 00 - 00 - 00 - 59
Aug. + 53 + 1,0 + 4,4 + 5,0 - 07 + 0,0 - 07 - 00 - 01 + 01 - 01 + 1,9
Sept. + 4,1 + 1.9 + 2,2 + 1,9 + 04 + 01 + 02 - 01 - 01 - 00 + 0,0 + 24
Okt. - 10,6 - 3,2 - 7.3 - 7.2 - 01 + 01 - 02 - 01 - 00 + 00 - 00 - 10
Nov. + 41 + 0,3 + 3,9 + 3,7 + 02 + 01 + 01 - 00 - 00 - 00 - 00 - 06
Dez. + 1.5 - 3,3 + 4,7 + 4,7 + 01 + 01 - 01 - 00 + 01 - 01 + 00 + 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Veranderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

tet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFis)?
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis boérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand-  |Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
27004 987,6 1019,2 296,5 722,7 28,5 694,2 591,9 101,6 7,7 31,7 76,3
27832 10583 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 95,4 2,9 31,0 80,5
28784 1122,0 1037,9 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 104,8 2,5 29,8 94,0
2779,6 1076,4 989,9 259,6 730,3 22,5 707,8 617,6 95,7 2,8 30,9 68,0
2790,1 10729 10011 271,3 729,8 22,6 707,2 619,7 96,5 2,9 30,9 87,7
2776,1 1061,9 996,7 267,8 728,9 23,0 706,0 620,7 96,8 2,7 30,7 73,6
27975 1080,3 999,6 2723 7273 23,5 703,8 619,5 98,2 2,6 30,6 83,7
2815,7 10754 1023,0 296,9 726,2 23,8 702,4 617,1 100,1 2,6 30,6 100,1
2810,2 1071,6 1022,3 297,9 724,4 23,4 701,0 615,1 101,1 2,6 30,5 97,4
28123 10811 1015,3 290,8 724,5 24,0 700,5 614,0 101,9 2,6 30,6 87,1
2838,2 1088,7 10343 308,0 726,2 25,1 701,2 612,5 102,7 2,6 30,4 97,3
28528 10988 1040,2 316,6 723,6 25,8 697,8 611,0 102,8 2,6 30,2 101,5
2 864,1 11116 10383 315,5 722,8 26,6 696,2 610,6 103,6 2,5 30,1 100,7
28875 11385 1035,5 312,9 722,7 27,3 695,4 609,1 104,3 2,6 30,0 106,6
28784 1122,0 1037,9 316,5 7213 27,7 693,7 613,8 104,8 2,5 29,8 94,0
Veranderungen
+ 535 + 719 - 386 - 173 - 213 - 60 - 153 + 238 - 36 - 07 - 07 + 4.2
+ 96,6 + 63,6 + 259 + 355 - 96 + 52 - 149 - 22 + 93 - 03 - 12 + 13,3
- 3,7 + 18,1 - 242 - 220 - 22 - 01 - 21 + 22 + 03 - 00 - 01 - 125
+ 10,6 - 3,5 + 11,2 + 11,7 - 05 + 0.1 - 06 + 21 + 08 + 00 + 00 + 19,8
- 14,0 - 10,9 - 4,6 - 3,4 - 1,2 + 04 - 16 + 1,0 + 05 - 01 - 01 - 141
+ 21,8 + 19,2 + 3,7 + 49 - 1,2 + 06 - 17 - 21 + 11 - 01 - 01 + 101
+ 182 - 4,8 + 235 + 24,6 - 11 + 03 - 14 - 23 + 19 - 00 - 01 + 16,4
- 55 - 3,8 - 0,7 + 1,0 - 18 - 04 - 14 - 20 + 10 - 00 - 01 - 27
+ 1.8 + 9,2 - 7,0 - 7,0 + 00 + 06 - 05 - 11 + 08 - 00 + 00 - 10,6
+ 257 + 7,5 + 19,0 + 17,2 + 18 + 11 + 07 - 15 + 08 - 00 - 02 + 10,3
+ 14,7 + 9,9 + 6,2 + 8,8 - 26 + 07 - 33 - 15 + 01 - 00 - 02 + 4,2
+ 113 + 12,8 - 1.9 - 1.1 - 08 + 10 - 18 - 04 + 08 - 00 - 01 - 08
+ 234 + 265 - 2,8 - 2,7 - 01 + 07 - 08 - 11 + 08 + 00 - 01 + 59
- 7.7 - 165 + 3,7 + 3,7 + 01 + 04 - 03 + 46 + 05 - 00 - 02 - 12,6
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1105,6 336,4 743,6 187,5 556,1 9,1 547,0 55 20,2 7.6 21,8 76,3
11243 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,3 80,5
1156,5 374,8 758,9 2229 536,0 9,4 526,7 5,6 17,2 2,5 20,3 94,0
1119,8 364,2 731,6 174,9 556,6 7.5 549,1 6,3 17,7 2,7 21,2 68,0
11248 358,7 742,0 186,9 555,1 7.4 547,6 6,4 17,8 2,8 21,2 87,7
1108,5 347,3 737,5 184,1 553,4 7.9 545,4 6,4 17,4 2,6 211 73,6
11215 359,3 738,5 186,6 551,8 83 543,5 6,4 17,2 2,6 21,0 83,7
1137,8 354,0 760,1 210,3 549,8 8,6 541,3 6,4 17,4 2,5 20,9 100,1
1130,0 348,4 757,7 210,2 547,5 82 539,3 6,3 17,5 2,5 20,8 97,4
11236 351,9 747,8 200,9 546,9 83 538,6 6,3 17,5 2,5 20,9 87,1
1150,5 360,9 765,8 217,5 548,3 9,2 539,1 6,3 17,6 2,5 20,7 97,3
1163,0 370,1 769,2 224,4 544,8 9,6 535,2 6,3 17,5 2,5 20,6 101,5
11684 376,9 767,7 224,8 543,0 9,8 533,1 6,2 17,6 2,5 20,5 100,7
1175,3 390,6 761,7 220,2 541,6 9,9 531,7 5,7 17,3 2,5 20,4 106,6
1156,5 374,8 758,9 2229 536,0 9,4 526,7 5,6 17,2 2,5 20,3 94,0
Veranderungen
- 10,6 + 9,8 - 216 + 6,1 - 276 - 16 - 26,0 + 09 + 03 - 07 - 05 + 4.2
+ 33,6 + 291 + 51 + 27,6 - 225 + 19 - 244 - 03 - 03 - 03 - 11 + 13,3
- 4,5 + 19,6 - 239 - 210 - 29 - 00 - 29 - 00 - 02 - 00 - 01 - 125
+ 51 - 5,5 + 104 + 12,0 - 16 - 01 - 15 + 01 + 0.1 + 00 - 00 + 19,8
- 163 - 115 - 4,8 - 2,8 - 20 + 05 - 25 - 00 - 01 - 01 - 01 - 141
+ 133 + 12,0 + 1.3 + 3,0 - 16 + 04 - 20 + 00 - 00 - 01 - 01 + 10,1
+ 164 - 53 + 21,6 + 23,6 - 20 + 0.2 - 22 - 01 + 02 - 00 - 01 + 16,4
- 7.9 - 5,5 - 2,4 - 0,1 - 24 - 04 - 20 - 00 + 01 - 00 - 00 - 27
- 6,7 + 3,2 - 9,9 - 9,3 - 05 + 02 - 07 - 00 + 00 - 00 + 00 - 106
+ 26,8 + 8,8 + 17,9 + 16,6 + 14 + 09 + 05 + 0,0 + 0.1 - 00 - 01 + 10,3
+ 125 + 9,0 + 3,7 + 7.1 - 34 + 04 - 39 - 00 - 01 - 00 - 02 + 4.2
+ 5,5 + 6,8 - 1.5 + 0,4 - 19 + 03 - 22 - 00 + 01 - 00 - 01 - 08
+ 6,9 + 13,3 - 6,0 - 4,6 - 14 + 01 - 15 - 01 - 03 - - 01 + 59
- 174 - 159 - 1.4 + 2,7 - 41 - 05 - 36 - 01 - 01 - 00 - 01 - 12,6

lichkeiten und Verbindlichkeiten

aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl.

Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

nicht boérsenfahigen Inhaberschuldver-
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IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 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 *
1594,9 651,3 631,3 12,5 424,6 94,3 19,9 275,6 2585 24,5 213,2 20,7
16589 713,7 692,4 123,8 471,2 97,4 21,3 258,6 241,4 21,2 203,7 16,4
17219 7473 724,9 131,5 490,4 103,0 22,4 278,9 261,1 23,3 218,5 19,3
1688,8 729,2 706,5 126,7 480,9 98,9 22,7 267,5 250,0 24,0 208,3 17,7
16877 727,9 706,1 129,2 478,0 99,0 21,8 268,5 250,7 233 209,6 17,9
1689,9 728,8 707,9 127,7 480,1 100,1 20,9 271,0 2511 22,7 210,5 17,9
1695,7 734,8 711,6 131,2 479,8 100,6 23,1 270,6 252,9 22,9 211,9 18,1
17122 747,9 725,7 132,8 490,3 102,6 22,2 273,8 256,3 23,2 214,5 18,7
17219 7473 724,9 131,5 490,4 103,0 22,4 278,9 261,1 23,3 218,5 19,3
Veranderungen
+ 640 + 621 + 608] + 113] + 404 + 91 + 14| - 170 - 171 - 33 - 97 - 41
+ 630 + 345 + 335 + 78] + 197 + 60 + 11 + 208| + 203 + 21 + 152 + 30
+ 85 + 6,0 + 6,6 + 3,1 + 3,1 + 04 - 06 + 2,8 + 2,5 + 09 + 14 + 02
- 11 - 1,3 - 0,5 + 2,4 - 3,0 + 01 - 09 + 1,1 + 0,8 - 07 + 1,3 + 0,2
+ 2.2 + 0,9 + 1,8 - 1,5 + 21 + 11 - 09 + 2,5 + 0,4 - 06 + 09 - 00
+ 58 + 6,0 + 3,7 + 3,5 - 0,3 + 05 + 23 - 0,5 + 1.8 + 02 + 14 + 03
+ 16,5 + 13,2 + 141 + 1,6 + 10,5 + 2,0 - 09 + 3,2 + 3,3 + 03 + 25 + 05
+ 97 0,7 - 0,8 - 1.3 + 0,1 + 04 + 0,1 + 51 + 4,8 + 0,1 + 41 + 06

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu be-

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFlIs) in Deutschland von inldndischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen

trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr 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
129,3 22,2 13 3,7 171 0,1 17,3 23,1 7.1 58 10,1 0,1 18,0
153,4 38,7 57 3,3 29,6 0,1 17,0 28,2 8,5 6,7 12,9 0,2 17,2
168,5 379 6,2 9,4 22,2 0,1 16,9 34,8 11,4 10,7 12,5 0,2 16,8
164,1 35,6 83 4,8 22,4 0,1 16,8 37,6 11,6 13,1 12,7 0,2 16,9
169,4 36,8 8,9 58 22,0 0,1 16,9 37,6 9,0 15,8 12,7 0,2 16,9
173,5 40,8 11,5 6,9 22,3 0,1 16,9 40,1 12,3 15,0 12,6 0,2 16,8
162,9 379 9,6 6,1 22,1 0,1 16,9 34,9 11,8 10,4 12,5 0,2 16,8
167,0 35,8 6,4 7.2 22,2 0,1 16,9 32,7 12,0 8,0 12,6 0,2 16,8
168,5 37.9 6,2 9.4 22,2 0,1 16,9 34,8 11,4 10,7 12,5 0,2 16,8
Veranderungen
+ 23,9 + 16,5 + 4,4 - 04 + 12,5 + 0,0 - 0.2 + 5.2 + 15 + 09 + 2,8 + 0,0 - 07
+ 14,6 - 07 + 05 + 63 - 75 + 0,0 - 02 + 6,6 + 29 + 4,0 - 04 + 00 - 05
- 63 - 27 + 2,1 - 48 - 00 0,0 - 00 - 23 - 25 - 02 + 04 + 0,0 - 00
+ 53 + 11 + 06 + 09 - 04 - + 0,1 + 0,1 2,6 + 2,6 + 00 + 0,0 - 00
+ 4.1 + 4,0 + 2,6 + 11 + 0,3 - + 0,0 + 2,4 3,3 - 0,7 - 0,2 - 00 - 0,0
- 10,6 - 29 - 20 - 07 - 02 + 0,0 + 0,0 - 51 - 05 - 46 - 0.1 - 00 + 0,0
+ 41 - 21 - 32 + 10 + 01 + 0,0 + 0,0 - 22 + 0,2 - 24 + 0,0 - 00 - 00
+ 15 + 20 - 02 + 23 - 00 - 00 - 01 + 2,1 - 06 + 2,7 - 00 + 0,0 - 00

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan-
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun-
despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom

AG sowie Eigen- und

Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die
nehmen erfasst sind. Statistische Brliche sind in den Veradnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorléufig zu betrachten.

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- bérsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | Uber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- | verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
17,2 109,0 166,6 19,4 147,2 586,5 577,5 9,0 81,5 0,1 9,8 —-| 2009
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 77,5 0,1 9,7 —-| 2010
17,8 93,6 185,3 18,3 167,0 608,2 599,0 9,2 87,6 0,1 9,6 -] 2011
17,5 89,9 177,5 15,6 161,9 607,7 598,1 9,6 84,4 0,1 9,7 —| 2011 Juli
17,8 90,6 178,0 15,9 162,1 606,2 596,7 9,5 85,1 0,1 9,6 - Aug.
19,9 92,3 178,8 16,2 162,6 604,7 595,3 9,4 85,3 0,1 9,6 - Sept.
17,6 90,8 179,8 16,8 163,0 604,4 595,0 9,4 86,0 0,0 9,6 - Okt.
17,5 92,7 181,1 17,4 163,7 603,4 594,3 9,1 87,0 0,1 9,6 - Nov.
17,8 93,6 185,3 18,3 167,0 608,2 599,0 9,2 87,6 0,1 9,6 - Dez.
Veranderungen
+ 01 - 233 + 64 - 44 + 10,8 + 22,8 + 22,0 + 09 - 40 - 00 - 02 + 00| 2010
+ 05| + 8,0 +12,9 + 33 + 95 - 1.8 - 11 - 07 + 95 - 00 - 01 —-| 2011
+ 04| + 2,3 + 06 + 04 + 02 - 11 - 10 - 00 + 08 - 00 - 00 —| 2011 Juli
+ 03| + 0,6 + 04 + 02 + 02 - 15 - 15 - 00 + 07 - 00 - 00 - Aug.
+ 2.2 + 1,7 + 0,8 + 0,3 + 05 - 1,4 - 1,4 - 01 + 02 - 00 - - Sept.
- 23| - 1,5 + 1,0 + 06 + 04 - 04 - 03 - 00 + 07 - 00 - 00 - Okt.
- 01 + 1,9 + 1,3 + 0,6 + 0,7 - 1,0 - 07 - 03 + 11 + 00 - 00 - Nov.
+ 03 + 1,0 + 42 + 09 + 3,3 + 4,7 + 47 + 0,1 + 05 - 00 - 00 - Dez.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
38,0 20,2 10,3 4,2 33 0,4 46,0 13,3 23,1 89 0,6 0,0 | 2009
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 04 49,1 12,3 27,9 8,3 0,6 0,0 | 2010
39,3 18,1 13,0 5.0 3,2 0,4 56,5 10,5 36,4 9.1 0,4 0,0 | 20Mm
36,1 16,3 1,4 5,0 3,4 04 54,8 13,3 32,2 8,8 0,6 0,0 | 2011 Juli
39,9 18,5 13,0 5.0 33 0,4 55,1 14,0 321 8,5 0,5 0,0 Aug.
37,7 16,6 12,7 51 3,2 0,4 54,9 12,0 33,8 8,6 0,5 0,0 Sept.
35,9 15,3 12,3 5.1 3,2 0,4 54,2 12,6 32,3 8.8 0,4 0,0 Okt.
38,6 17,5 12,9 5,0 3,2 0,4 59,9 13,7 36,8 9,0 0,4 0,0 Nov.
39,3 18,1 13,0 5,0 3,2 0,4 56,5 10,5 36,4 9,1 0,4 0,0 Dez.
Veranderungen
- 06 - 06 - 05 + 02 + 02 - 00 + 29 - 12 + 47 - 06 - 01 - 00 | 2010
+ 1,8 - 1,4 + 29 + 05 - 03 - 00 + 70 - 19 + 82 + 09 - 02 - 00 2011
- 04 - 06 + 01 + 02 - 01 - - 08 - 16 + 06 + 0,1 + 00 - | 2011 Juli
+ 3,7 + 22 + 1,5 + 0,0 - 01 - + 0,3 + 0,7 - 01 - 03 - 00 - Aug.
- 22 - 20 - 02 + 0,1 - 01 - 00 - 02 - 20 + 17 + 0,1 - 01 - Sept.
- 1,8 - 1,3 - 04 - 00 - 00 - - 08 + 05 - 1,4 + 0,2 - 00 - Okt.
+ 27 + 22 + 06 - 01 - 00 - + 57 + 11 + 45 + 02 - 00 - Nov.
+ 08 + 07 + 01 - 00 + 01 - - 34 - 32 - 04 + 0,1 - 00 - Dez.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3) , abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kundigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen 2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
604,1 594,5 474,5 379,4 120,0 1121 9,6 7.0 13,8 118,8 103,2 68,3 15,6
628,2 618,2 512,5 4123 105,7 96,6 9,9 7,7 10,9 113,5 96,9 72,0 16,6
626,3 616,1 515,3 413,7 100,8 91,3 10,2 7.8 10,0 1229 106,3 76,1 16,6
624,9 615,0 510,8 409,8 104,2 95,2 9,9 7.6 0,4 120,4 104,2 76,5 16,1
623,3 613,5 509,8 409,3 103,7 94,5 9,8 7.6 0,3 120,7 104,3 76,4 16,5
623,0 613,1 509,6 408,8 103,5 94,2 9,9 7.6 0,4 121,3 105,0 76,3 16,2
621,5 611,5 509,9 409,6 101,6 92,3 10,0 7.7 0,5 122,2 105,8 76,0 16,4
626,3 616,1 515,3 413,7 100,8 91,3 10,2 7.8 6,2 1229 106,3 76,1 16,6
Veranderungen
+ 243 + 24,0 + 383 + 33,1 - 143 - 15,5 + 0,3 + 0,6 - 27 - 37 + 63 + 10
- 24 - 26 + 13 + 02 - 39 - 43 + 0,2 + 0,1 + 95 + 93 + 40 + 0,2
- 1,6 - 16 - 14 - 10 - 02 - 02 - 00 - 0,1 + 07 + 0,7 + 04 - 00
- 16 - 15 - 10 - 05 - 05 - 06 - 00 - 00 + 04 + 0,0 - 00 + 03
- 04 - 04 - 03 - 05 - 02 - 04 + 0,1 + 0,0 + 05 + 08 - 01 - 02
- 10 - 11 - 02 - 02 - 09 - 09 + 0,1 + 0,1 + 09 + 07 - 03 + 0,2
+ 48 + 46 + 54 + 41 - 08 - 10 + 0,2 + 0,1 + 07 + 05 + 0,1 + 0,2

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die
Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit | Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1529,8 380,6 43,9 317,4 70,4 115,9 105,8 . 1308,2 0,9 0,6 46,1 1.8
14351 287,2 27,8 359,2 82,8 97,0 4,6 56,8 6,5 1281,4 0,7 0,6 43,9 1,5
1375,4 303,9 26,8 366,8 75,3 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 0,4 43,1 1,5
1374,4 294,9 24,8 340,1 76,7 91,5 4,3 53,5 6,0 12295 0,5 0,4 43,8 1.5
13746 297,4 24,9 3519 73,5 89,6 3,6 52,5 52 12325 0,5 0,4 43,7 1.5
13673 301,5 22,3 346,2 74,9 89,8 3,7 53,4 52 12241 0,4 0,4 43,3 1,5
13778 303,9 26,2 357,4 80,1 97,8 3,6 54,8 5,0 1225,3 0,5 0,4 43,3 1,5
13754 303,9 26,8 366,8 75,3 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 0,4 43,1 1,5
Veranderungen
- 94,2 - 928 - 98 + 41,9 12,4 - 188 .| - 489 | - 264 - 02 - 0,0 - 2,1 - 03
- 590 + 16,4 - 41 + 81 7.5 - 21| - 1.6 - 29 - 20 - 540 - 00 - 02 - 08 - 00
+ 0,6 + 03 + 07 + 14 8,0 + 80| - 1.4 - 1,6 - 23| - 5,8 - 00 - 01 - 04 - 00
+ 02 + 25 + 0,1 + 11,8 33 - 24| - 07, - 04 - 09| + 30 - 00 - 0,0 - 0,1 + 0,0
- 74 + 40 - 26 - 56 1.4 + 02| + o1 + 09 + 01| - 84 - 00 - 0,0 - 03 - 00
+ 91 + 24 + 09 + 111 52 + 80| - 01| + 1,5 - 02} - 03 + 0,0 - 0,0 - 0,1 + 0,0
- 24 + 01 + 07 + 94 4,8 - 231 - 06l - 1.5 - 051 + 1.4 + 0,2 - 0,0 - 0,1 + 0,0

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse furr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung
lautender Anleihen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
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 (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti-  |sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Rickla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7) |trage 8
Alle Bausparkassen
24 198,9 42,8 0,0 189 27,8 72,0 14,3 14,4 0,6 29,7 130,9 7.3 5,5 7.5 92,7
23 197,7 42,4 0,0 17,2 27,5 73,6 15,5 13,5 0,7 24,7 133,6 6,7 5,6 8,4 7.6
23 197,8 42,6 0,0 16,9 27,3 73,8 15,6 13,5 0,7 24,5 133,9 6,7 55 8,4 8,0
23 197,5 41,4 0,0 17,6 271 74,2 15,9 13,0 0,7 22,8 136,7 6,9 54 8,3 9,7
Private Bausparkassen
13 142,3 25,4 0,0 11,6 17,9 58,6 13,9 7,6 0,4 21,5 88,3 6,5 5,6 57 4,8
13 142,3 25,5 0,0 11,3 17,8 58,8 13,9 7.5 0,4 21,3 88,5 6,5 55 5,7 5.1
13 141,8 24,2 0,0 121 17,7 59,1 14,2 7.1 0,4 19,8 90,4 6,7 5,4 5,6 6,2
Offentliche Bausparkassen
10 55,3 17,0 0,0 5,6 9,6 14,9 1.6 59 0,3 3,2 45,3 0,2 - 2,7 2,8
10 55,5 171 0,0 5,6 9,5 15,0 1.6 59 0,3 3.1 45,4 0,2 - 2,7 2,9
10 55,7 17,2 0,0 55 9,4 15,1 1,7 59 0,3 3,0 46,3 0,2 - 2,7 3,4
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen  |Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung I16sung 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- Jund 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-
trage 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,8 2,6 5,5 43,6 29,3 37.9 17,0 4,3 7.8 4,0 13,2 11,8 7.5 11,8 9,6 0,5
2,0 0,0 0,5 3,4 2,2 33 1.4 0,4 0,7 0,3 1.1 12,2 7.4 0,9 0,0
2,2 0,0 0,6 3,7 2,4 33 1.4 0,3 0,6 0,3 1.3 12,1 7.4 0,9 0,0
2,7 2,1 0,5 3,7 2,4 3,5 1.5 0,3 0,6 0,3 1.4 12,1 7.5 1.1 0,0
Private Bausparkassen
1.3 0,0 0,3 2,7 1,7 2,4 1,0 0,3 0,5 0,3 0,9 7,6 4,0 0,6 0,0
1.4 0,0 0,3 2,5 1,5 2,3 0,9 0,2 0,4 0,2 1,0 7,6 3,9 0,6 0,0
1.9 1,2 0,3 2,5 1,6 2,5 1,0 0,3 0,4 0,2 11 7,6 4,1 0,8 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,7 0,0 0,2 0,8 0,5 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5 3,5 0,3 0,0
0,8 0,0 0,2 1.2 0,9 1,0 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5 3,5 0,3 0,0
0,8 0,9 0,3 1.1 0,8 1,0 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5 3,4 0,3 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fir
den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. 1 Einschl. Postgiroguthaben, Forderungen an Bausparkassen,
Forderungen aus Namensschuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenban-
ken. 2 Bauspardarlehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. 3 Einschl. Geld-
marktpapiere sowie geringer Betrage anderer Wertpapiere von Banken. 4 Einschl. Aus-
gleichsforderungen. 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegeniiber Bausparkassen. 6 Einschl.
geringer Betrage von Spareinlagen. 7 Einschl. Genussrechtskapital und Fonds fir allge-

meine Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur NeuabschlUsse, bei denen die Abschlussge-
bihr voll eingezahlt ist. Vertragserhéhungen gelten als Neuabschlisse. 9 Auszahlun-
gen von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalauszahlungen.
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 11 Nur die von den Berechtig-
ten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor- und Zwi-
schenfinanzierungskrediten. 12 Soweit den Konten der Bausparer oder Darlehens-
nehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,Eingezahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und
Tilgungseingdnge auf Bauspardarlehen" enthalten. 13 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1.
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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) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
56 226 17155 730,7 669,1 244,9 424,2 61,6 825,3 630,4 20,2 610,3 194,9 159,5 -
51 211 1461,6 579,2 539,1 2101 328,9 40,2 691,5 534,7 20,7 514,0 156,7 190,9 -
55 212 22263 591,4 564,8 232,0 332,8 26,6 696,7 532,5 27,5 505,0 164,2 938,2 633,9
55 211 2041,4 570,4 545,7 210,6 335,1 24,8 697,6 542,8 26,6 516,2 154,8 773,4 585,7
55 211 1980,5 546,9 523,0 199,5 3235 24,0 678,2 523,5 26,1 497,4 154,7 755,4 585,1
55 211 20573 567,6 544,1 213,6 330,6 23,5 673,2 518,2 25,5 492,7 155,0 816,4 642,8
55 212 20233 579,5 556,2 204,0 352,2 23,3 682,3 526,8 24,9 501,9 155,6 761,5 600,1
55 211 1962,2 533,9 511,8 1791 332,7 22,1 664,5 509,9 24,5 485,3 154,6 763,8 600,8
55 211 20280 526,1 503,4 182,4 321,0 22,7 676,6 523,5 25,0 498,5 1531 825,3 651,9
55 213 2181,7 562,0 539,9 193,1 346,8 22,1 680,7 527,2 24,6 502,7 153,4 939,1 772,8
55 210 2445,8 613,7 592,3 194,2 398,1 21,4 700,2 545,6 24,5 5211 154,6 1131,8 957,1
56 210 2236,0 564,4 543,6 185,5 358,1 20,8 688,0 547,2 24,0 523,2 140,8 983,6 819,2
56 210 2291,2 576,4 555,1 181,5 373,6 21,4 683,5 541,5 23,8 517,7 142,0 1031,3 853,4
Veranderungen
-5 - 15 - 2479| - 1488| - 1273 - 347 - 92,6 - 215 - 131,7| - 946 + 05 -95,1) - 371 +32,6 -
+ 4 + 1) +6955| - 87| + 55 + 219 - 16,4 - 142 - 363| - 356 + 68 -42,4) - 07 +740,6 -
- - - 422) - 168] - 16,1 - 11 - 50 - 06) - 89| - 11,0 - 05 -10,5) + 21 -16,6 - 06
- -1 + 996 + 30,1 + 304 + 14,1 + 16,3 - 03] + 74 + 42 - 06 + 48| + 3.2 +62,1 + 57,7
- + 1| - 5451 + 31| + 35 - 96 + 13,1 - 04} - 16| + 02 - 06 + 08| - 18 -56,0 - 42,6
- - 1| - 559 - 44| - 429 - 249 - 18,1 - 1,2 - 144 - 141 - 04 -13,7) - 04 + 2,6 + 07
- -| + 523| - 133| - 138 + 33 - 171 + 05| + 50| + 80 + 04 + 76| - 30 +60,6 + 51,1
- + 2| +161,4] + 384| + 389 + 10,7 + 28,2 - 05| + 87| + 74 - 04 + 78| + 13 +114,4 + 1209
- - 3| +2219| + 322 + 332 + 11 + 32,1 - 110 - 1.3+ 17 - 01 + 18] - 31 +191,0 + 1843
+ 1 -| - 1847| - 365| - 36,1 - 87 - 274 - 04| - 06| + 109 - 05 +11,4] - 115 -147,7 - 1379
- -1+ 2631 - 151 - 19 - 40 + 2,2 + 031 - 1871 - 171 - 02 -1691 - 1,6 +46,5 + 34,2
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
38 116 594,9 2449 183,1 85,5 97,6 61,8 267,8 196,5 42,2 154,3 71,3 82,2 -
36 97 4741 205,4 157,0 87,4 69,6 48,4 217,0 154,7 38,7 115,9 62,4 51,7 -
37 93 495,1 220,9 178,7 98,8 79,9 42,1 218,3 168,8 37,7 131,2 49,5 55,9 -
37 94 490,1 221,5 182,1 100,5 81,6 39,4 2159 165,3 37,4 1279 50,6 52,7 -
37 94 484,4 219,4 180,3 100,2 80,1 39,1 214,5 164,5 36,3 128,3 49,9 50,5 -
36 93 485,9 224,5 184,9 100,7 84,2 39,5 2119 162,8 35,4 127,4 49,1 49,5 -
36 93 495,2 225,8 186,6 99,7 86,8 39,3 214,2 165,7 35,9 129,8 48,5 55,1 -
36 93 481,8 216,0 177,0 99,1 77,9 39,0 2131 165,1 36,5 128,6 47,9 52,8 -
35 91 480,7 211,3 172,8 100,2 72,7 38,5 2159 167,3 36,6 130,7 48,6 53,5 -
35 89 478,6 220,9 182,5 103,0 79,5 38,4 207,9 160,4 36,4 124,0 47,5 49,7 -
35 89 4931 225,6 188,5 1071 81,4 371 214,2 167,9 36,6 131,3 46,2 53,3 -
35 88 486,8 221,4 185,0 106,8 78,2 36,3 212,4 166,8 36,5 130,3 45,6 53,0 -
35 88 491,6 225,4 188,8 107,2 81,6 36,6 2121 167,0 36,6 130,3 45,1 54,1 -
Veranderungen
- 2 -19 -120,2 - 398 - 26,9 + 19 - 28,8 - 12,9 - 50,0 - 411 - 35 - 37,6 - 89 - 304 -
+ 1 - 4 + 9,2 + 90 + 17,8 + 11,4 + 64 - 88 - 38 + 92 - 11 + 10,3 -12,9 + 3.9 -
- - - 33 - 08 - 10 - 03 - 07 + 0,2 - 03 0,3 - 1,2 + 15 - 07 - 21 -
-1 -1 + 4,4 + 6,7 + 56 + 05 + 5,2 + 1,1 - 14 - 06 - 08 + 0,2 - 08 - 09 -
- - + 6,1 - 02 + 0,6 - 10 + 1,6 - 08 + 0,7 + 14 + 05 + 09 - 06 + 55 -
- - -13,0 - 96 - 93 - 06 - 87 - 02 - 11 - 06 + 06 - 11 - 0,6 - 23 -
-1 - 2 - 35 - 56 - 48 + 1,1 - 59 - 08 + 15 + 08 + 01 + 0,7 + 0,6 + 07 -
- - 2 - 08 + 10,2 + 10,1 + 29 + 7,2 + 0,1 - 73 - 62 - 02 - 60 - 1,1 - 37 -
- - +10,2 + 23 + 44 + 4,1 + 04 - 2,1 + 4,6 + 58 + 0,2 + 57 - 1.2 + 3,3 -
- -1 - 34 - 28 - 25 - 03 - 2.2 - 03 - 05 + 02 - 01 + 03 - 07 - 01 -
- - + 1,3 + 2,1 + 25 + 04 + 2,1 - 03 - 17 - 13 + 0,1 - 14 - 04 + 09 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter.
Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet.
(Briche auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslands-
tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland
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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite Sonstige Passivpositionen 6) 7)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
14461 1070,4 554,3 516,1 375,7 45,0 36,5 8,5 330,7 126,6 35,6 107,2 —| 2008
11259 798,0 449,6 348,4 3279 37.4 33,8 3,5 290,5 157,5 33,9 144,4 —| 2009
1131,3 751,9 398,2 353,7 379,4 44,9 39,2 57 334,5 187,1 34,7 873,3 648,7| 2010
1150,3 752,8 387,7 365,0 397,5 45,1 39,8 53 352,4 188,4 35,0 667,8 582,3| 2011 Febr.
1092,3 719,1 379,7 339,4 373,2 41,2 36,0 53 331,9 183,0 34,5 670,8 581,5 Marz
11111 7371 397,3 339,8 374,0 39,8 34,6 52 334,1 177,5 34,3 734,4 636,6 April
1134,5 761,8 394,7 367,1 372,7 40,4 35,1 53 332,3 172,7 36,6 679,5 5941 Mai
1090,2 7151 384,0 331,0 375,2 40,2 35,0 52 334,9 163,3 36,9 671,8 594,0 Juni
10991 724,7 386,4 338,2 374,5 38,7 33,4 52 335,8 162,7 37,1 7291 653,2 Juli
1148,4 780,4 404,2 376,2 368,0 39,0 33,8 52 328,9 153,9 37,2 842,3 766,3 Aug.
1212,6 826,7 413,9 412,8 385,9 38,0 32,6 54 347,9 156,2 37,7 10393 955,4 Sept.
1163,5 774,3 392,6 381,7 389,2 39,6 34,1 55 349,6 140,0 38,1 894,4 812,0 Okt.
11728 782,0 403,3 378,7 390,8 36,9 31,3 5,6 3539 141,3 38,3 938,8 843,1 Nov.
Veranderungen
- 3120 - 267,8| - 1047 - 163,1| - 442| - 76| - 2,6 - 50 -36,6 + 309 - 1.7 + 34,9 —| 2009
- 349| - 653| - 508) - 145| + 303| + 75| + 5,4 + 22 +22,8 + 29,7 + 08| + 700,0 —-| 2010
- 446 - 267| - 80| - 187| - 179 - 39| - 38/ - 01 -140| - 53| - 05| + 82| - 0,8| 2011 Mérz
+ 355| + 269| + 17.6| + 93| + 86| - 14| - 1,4 - 01 +10,0 - 55| - 02| + 69,8| + 55,1 April
+ 9.4 + 176| - 26| + 201 - 82| + 06| + 0,5 + 01 - 88 - 48| + 23| - 61,4| - 42,5 Mai
- 411 - 454 - 10,7 - 347| + 43| - 02| - 0,1 - 01 + 45 - 94| + 03| - 56| - 0,1 Juni
- 00| + 50| + 24| + 26| - 50| - 1.5 - 1,5 - 00 - 34 - 06| + 02| + 52,7 + 59,2 Juli
+ 547| + 584 + 17,7 + 406| - 36| + 04| + 0,4 - 00 - 4,0 - 88| + 01| + 15,4 + 13,1 Aug.
+ 349| + 292| + 98| + 194| + 57| - 1.0 - 1,2 + 02 + 6,7 + 23| + 06| + 184,1) + 189,1 Sept.
- 319 - 420 - 213} - 207, + 101| + 1.5 + 1,5 + 01 + 8,6 - 16,2 + 04| - 137,01 - 143,4 Okt.
- 1,0l - 361 + 1061 - 1421 - 741 - 2,71 - 2,8 + 01 - 47 + 1,31 + 021 + 3581 + 31,1 Nov.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
453,7 277,7 145,1 132,7 176,0 32,8 241 8,7 143,2 57,7 30,5 52,9 —| 2008
377,6 218,5 125,4 93,1 159,1 37,0 29,6 7.4 1221 333 24,3 38,9 —| 2009
387,4 2211 136,4 84,7 166,3 31,0 23,6 7.3 1353 28,9 31,8 46,9 —| 2010
386,1 218,4 131,5 86,8 167,7 31,3 23,9 7.4 136,4 26,7 30,4 47,0 —| 2011 Febr.
384,9 218,8 132,0 86,8 166,1 311 23,9 7.2 135,0 24,7 30,1 44,7 - Mérz
387,2 2237 130,6 93,1 163,4 311 23,8 7.3 132,3 241 29,8 44,8 - April
393,9 232,0 139,8 92,2 161,9 29,8 22,4 7.3 132,1 24,7 30,5 46,1 - Mai
384,4 222,0 134,2 87,8 162,5 30,2 22,9 7.3 132,2 24,6 30,5 42,3 - Juni
379,0 220,6 133,7 86,9 158,5 30,8 23,4 7.4 127,7 25,5 30,6 45,6 - Juli
377,4 218,3 1311 87,2 159,1 30,6 23,7 7,0 128,5 25,6 30,4 45,2 - Aug.
390,8 2273 1343 93,0 163,5 30,8 23,8 7,0 132,8 25,6 30,6 46,1 - Sept.
384,5 2237 1351 88,7 160,8 30,1 23,1 6,9 130,7 25,1 30,6 46,6 - Okt.
388,1 227,8 136,5 91,3 160,3 29,5 22,5 7,0 130,8 25,3 31,2 47,0 - Nov.
Veranderungen
- 76,0 - 591 - 19,7 - 395 - 16,9 + 4,2 + 5,5 - 14 - 211 - 243 - 62 - 13,6 —| 2009
+ 1,5 - 17 + 11,0 - 12,7 + 3,2 - 6,0 - 5,9 - 01 + 92 - 44 + 75 + 4,6 —| 2010
+ 07 + 13 o5 + o8 - o6/ - 02/ - o1 - o1/ - o4/ - 20/ - 03| - 17 -| 2011 mérz
+ 4,8 + 6,1 - 14 + 75 - 13 + 0,0 - 0,1 + 0,1 - 13 - 05 - 03 + 0,5 - April
+ 4,3 + 7.1 + 9.2 - 21 - 28 - 1,4 - 1,4 - 0,0 - 14 + 05 + 0,7 + 0,5 - Mai
- 9,1 - 99 - 57 - 4.2 + 08 + 0,5 + 0,5 - 00 + 03 - 01 - 00 - 3,8 - Juni
- 6,9 - 22 - 04 - 18 - 47 + 0,5 + 0,5 + 01 - 53 + 08 + 01 + 2,5 - Juli
- 0,7 - 18 - 26 + 08 + 11 - 0,1 + 0,3 - 04 + 1,2 + 01 - 03 + 0,1 - Aug.
+ 9,7 + 73 + 3,2 + 4,1 + 24 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 23 + 0,1 + 0,2 + 0,2 - Sept.
- 4,0 - 24 + 08 - 32 - 16 - 0,7 - 0,6 - 01 - 09 - 05 - 00 + 1,2 - Okt.
+ 0,8 + 28 + 14 + 13 - 20 - 0,6 - 0,7 + 01 - 13 + 0.2 + 07 - 0,3 - Nov.

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,
Schuldverschreibungen. 3
schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld-

Anleihen

und

Einschl.

eigener

Schuldver-

verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe
Tabelle IV.2, FuRnote 1.
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998
— gemal der Anweisung der Deutschen Bundesbank tGber Mindestreserven (AMR) —

Sicht- befristete
Gultig ab: verbindlichkeiten | Verbindlichkeiten |Spareinlagen Gultig ab: Satz
1995 1. August 2 2 1,5 1999 1. Januar 2
2012 18. Januar 1

1 Art. 3 der Verordnung der Europaischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, flr die gemal Art. 4 Abs. 1 ein Re-
servesatz von 0 % gilt).

Mio DM
Reservepflichtige Verbindlichkeiten Uberschussreserven 4) Summe der
Unter-
befristete schreitungen
Durchschnitt Sichtverbind- Verbind- in % des des
im Monat 1) insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2) Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
1995 Dez. 2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37337 845 2,3 3
1996 Dez. 2201 464 655 483 474 342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
1997 Dez. 2327 879 734 986 476 417 1116 477 40975 41721 745 1,8 3
1998 Dez. 2576 889 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1,4 4
1 Gemal §§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank (ber Mindest- reservepflichtigen Kreditinstitute auf Girokonten bei der Deutschen Bundesbank.
reserven (AMR). 2 Betrag nach Anwendung der Reservesdtze auf die reserve- 4 Ist-Reserve abzlglich Reserve-Soll.
pflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). 3 Durchschnittliche Guthaben der
3. Reservehaltung in der Europaischen Wahrungsunion
— ab 1999 gemaR der EZB-Verordnung liber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —
Erfullungs- Summe der
periode Reserve-Soll Reserve-Soll Guthaben der Kre- } Unterschrei-
beginnend vor Abzug des nach Abzug des ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
im Monat 1 Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrag 4) Freibetrages Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
Europaische Wahrungsunion (Mrd €)
2011 Juni 10412,3 208,2 0,5 207,7 210,9 3.1 0,0
Juli 10 464,9 209,3 0,5 208,8 211,5 2,7 0,0
Aug. 103743 207,5 0,5 207,0 209,5 2,5 0,0
Sept. 10 330,1 206,6 0,5 206,1 208,7 2,6 0,0
Okt. 103341 206,7 0,5 206,2 208,9 2,8 0,0
Nov. 10412,4 208,2 0,5 207,7 212,2 4,5 0,0
Dez. p) 10376,3 207,5 0,5 207,0 2123 53 0,0
2012 Jan. p) 10382,1 103,8 0,5 103,3
Febr.
Darunter: Deutschland (Mio €)
2011 Juni 2540817 50816 185 50 631 52 597 1966 0
Juli 2552 960 51059 185 50 874 52734 1860 1
Aug. 2516922 50338 185 50 154 51818 1664 3
Sept. 2532338 50 647 184 50 463 52154 1691 0
Okt. 2588 110 51762 184 51579 53 005 1426 0
Nov. 2664713 53294 184 53111 54 403 1292 1
Dez. p) 2 666 422 53328 184 53 145 54 460 1315 1
2012 Jan. p) 2712 641 27 126 182 26 944
Febr. p) 2 649 840 26 498 183 26 315

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfiillungsperiode am Abwicklungstag des Hauptre-
finanzierungsgeschafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monat-
liche Erorterung der Geldpolitik vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der
Europaischen Zentralbank tiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die
Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag

nach Anwendung der Reservesatze auf die Reservebasis. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verord-
nung der Europdischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve-
pflicht. 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zen-
tralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzlglich Reserve-Soll nach Abzug des Frei-
betrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemal
Gliltig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitat | Gultig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitat Gliltig ab BGB 1) |Gliltig ab BGB 1)
2002 6. Dez. 1,75 - 2,75 3,7512008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 2002 1. Jan. 2,57|2007 1. Jan. 2,70
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 1. Juli 2,47 1. Juli 3,19
2003 7. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25
6. Juni 1,00 - 2,00 3,00 12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75 2003 1. Jan. 1,9712008 1. Jan. 3,32
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 1. Juli 1,22 1. Juli 3,19
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2004 1. Jan. 1,1412009 1. Jan. 1,62
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 11. Mérz 0,50 1,50 - 2,50 1. Juli 1,13 1. Juli 0,12
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 8. April 0,25 1,25 - 2,25
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 13. Mai 0,25 1,00 - 1,75 2005 1. Jan. 1,2112011 1. Juli 0,37
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25 1. Juli 1,17
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50|2011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2012 1. Jan. 0,12
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 2006 1. Jan. 1,37
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschéfte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
110923 110923 ,00 - - - 7
126 877 126 877 1,00 - - - 7
130317 130317 ,00 - - - 7
115579 115579 1,00 - - - 7
109 462 109 462 1,00 - - - 7
142 751 142 751 1,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
29741 29741 2) - - - 98
489 191 489 191 2) - - - 1134
38734 38734 1,00 - - - 28
19 580 19 580 2 . - - - 91
14 325 14 325 1,00 - - - 28

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. hdchster Zinssatz, zu dem Mittel noch zugeteilt
bzw. hereingenommen werden. 2 Berechnung am Ende der Laufzeit; Zuteilung zu

4. Geldmarktsatze nach Monaten

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

Zeit

2011 Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2012 Jan.

% p.a.
Geldmarktsatze am Frankfurter Bankplatz 1) EURIBOR 3)
Drei- Sechs- Neun- Zwolf-

Tagesgeld Dreimonatsgeld EONIA 2) Wochengeld |Monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld

Monats- Niedrigst- und Monats- Niedrigst- und

durchschnitte | Hochstsatze durchschnitte | Hochstsatze Monatsdurchschnitte
0,95 0,50 - 1,45 1,55 1,44 - 1,63 1,01 1,32 1,42 1,60 1,82 1,99 2,18
0,83 0,75 - 1,25 1,52 1,42 - 1,62 0,91 1,17 1,37 1,55 1,75 1,92 2,10
0,93 0,75 - 1,70 1,49 1,42 - 1,57 1,01 1,13 1,35 1,54 1,74 1,90 2,07
0,87 0,75 - 1,30 1,52 1,43 - 1,59 0,96 117 1,36 1,58 1,78 1,94 2,11
0,70 0,50 - 1,30 1,44 1,33 - 1,60 0,79 0,95 1,23 1,48 1,71 1,88 2,04
0,52| 90,20 - 1,05 1,38 1,25 - 1,48 0,63 0,82 1,14 1,43 1,67 1,84 2,00
0,28 0,20 - 0,38 117 1,00 - 1,35 0,38 0,49 0,84 1,22 1,50 1,69 1,84

1 Geldmarktsatze werden nicht offiziell festgesetzt oder notiert; die aus den tagli-
chen Angaben errechneten Monatsdurchschnitte sind ungewichtet. 2 Euro Over-
Night Index Average: Seit 4. Januar 1999 von der Europdischen Zentralbank auf der
Basis effektiver Umsédtze nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter

0,25%-0,75%.

Durchschnittssatz fur Tagesgelder im Interbankengeschéft, der von Reuters veroffent-
licht wird. 3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach
der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz. 4 Ultimogeld
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VI. Zinssatze

5. Zinssatze und Volumina fir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls)

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2010 Dez. 1,57 123 875 2,41 213208 1,02 98 840 3,83 22 637
2011 Jan. 1,58 123 263 2,40 213 962 1,08 95 791 3,80 22 856
Febr. 1,58 123712 2,40 215243 1,10 96 346 3,80 22983
Marz 1,58 123032 2,37 216 569 1,14 98 952 3,79 23106
April 1,61 125585 2,36 217 665 1,25 100 520 3,76 23816
Mai 1,65 127 375 2,36 219 602 1,33 102 891 3,75 23709
Juni 1,68 128 443 2,36 220 838 1,41 100 866 3,74 23964
Juli 1,73 131 401 2,35 221490 1,50 103 337 3,72 24136
Aug. 1,78 132 093 2,35 222 091 1,52 107 467 3,71 24181
Sept. 1,81 134117 2,34 222719 1,52 113117 3,68 24053
Okt. 1,84 134 147 2,34 222983 1,55 114 045 3,67 23951
Nov. 1,87 137 615 2,33 223747 1,53 111919 3,64 23470
Dez. 1,87 139 689 2,32 227 249 1,50 108518 3,60 23384
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2010 Dez. 3,99 5369 3,97 26 563 4,64 927 171 8,14 68 321 573 70 042 5,70 312 604
2011 Jan. 3,91 5251 3,95 26 421 4,63 926 224 8,20 65 462 5,72 69 810 5,70 311915
Febr. 3,82 5036 3,92 26 475 4,62 926 667 8,20 64 486 5,70 69 108 5,69 312164
Marz 3,88 5244 3,89 26702 4,60 926 845 8,25 65 739 5,66 69 606 5,68 311 059
April 3,95 5202 3,88 26 839 4,59 927 168 8,22 63 985 5,64 69 778 5,68 312376
Mai 4,04 5248 3,87 27 063 4,58 928 319 8,30 64 040 5,60 70 343 5,68 313138
Juni 4,13 5203 3,86 27 213 4,58 929 355 8,46 66 552 5,56 69 359 5,68 312 069
Juli 4,17 5292 3,87 27 349 4,57 930 437 8,45 63944 5,55 69 328 5,69 312900
Aug. 4,20 5315 3,86 27 537 4,56 931 968 8,52 63 858 5,67 74147 5,68 313504
Sept. 4,23 5284 3,85 27 817 4,55 934 054 8,56 65 653 5,66 74384 5,68 313747
Okt. 4,21 5240 3,83 27 897 4,54 935 360 8,59 64 981 5,59 73 804 5,68 313742
Nov. 4,22 5165 3,81 28 069 4,53 937 366 8,52 63 648 5,56 73789 5,66 315187
Dez. 4,15 5302 3,78 28122 4,51 937 764 8,52 64 520 5,51 73322 5,65 313944
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2010 Dez. 3,82 128 142 3,66 133617 3,86 555314
2011 Jan. 3,89 130 003 3,67 132 483 3,85 555 165
Febr. 3,88 133 863 3,68 133 024 3,86 557 886
Marz 3,90 135214 3,70 133748 3,87 556 255
April 3,96 134 351 3,75 130 873 3,90 558 075
Mai 3,99 134221 3,78 130 465 3,91 558 898
Juni 4,15 137 565 3,86 127 937 3,94 560 966
Juli 4,09 137 256 3,95 127 958 3,98 561 830
Aug. 4,12 135 305 4,04 129 991 3,98 562 983
Sept. 4,16 139 120 4,03 129919 3,98 561294
Okt. 4,11 137 986 4,02 128 882 3,97 565 182
Nov. 4,02 139610 3,97 128 882 3,96 566 756
Dez. 4,00 133628 3,93 128 385 3,93 567 783

* Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetaren Finanzinstituten (MFls) an-
gewandten Zinssatze sowie die dazugehdrigen Volumina fiir auf Euro lautende Einla-
gen und Kredite gegenuber in den Mitgliedstaaten der EWU gebietsansassigen priva-
ten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften. Der Sektor private Haushal-
te umfasst Privatpersonen (einschl. Einzelkaufleute) sowie private Organisationen oh-
ne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zéhlen samtliche Un-
ternehmen (einschl. Personengesellschaften) auer Versicherungen, Banken und sons-
tigen Finanzierungsinstitutionen. Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungs-
gebiet ab Januar 2003 erhobene Zinsstatistik wird in Deutschland als Stichprobener-
hebung durchgefiihrt. Die Ergebnisse fir den jeweils aktuellen Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere Infor-
mationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statis-
tik / Meldewesen / Bankenstatistik / MFI-Zinsstatistik) entnehmen. o Die Bestande wer-
den zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssatze werden

entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als eng definierte Eff-
ektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen samtliche Zinszah-
lungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kos-
ten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kre-
ditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicher-
te und unbesicherte Kredite, die fir die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Woh-
nungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und Bau-
zwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen im eige-
nen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumentenkredite
sind Kredite, die zum Zwecke der persénlichen Nutzung fur den Konsum von Gutern
und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind
Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung, Aus-
bildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 13 bis 15
S. 47°).
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Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 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) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,71 714112 1,06 13 862 1,99 1075 2,13 2 300 1,39 512 222 1,82 105 583
0,72 712 891 1,29 17 554 2,14 1570 2,49 2 259 1,34 514 833 1,83 105 207
0,74 714176 1,24 15 659 2,21 1621 2,67 2278 1,36 516 856 1,84 105 268
0,75 714781 1,18 13674 2,20 1980 2,42 2293 1,37 517 707 1,85 105 429
0,74 720878 1,36 15283 2,28 1988 2,78 2473 1,40 517 337 1,87 104 640
0,79 721 441 1,36 15015 2,31 1980 2,81 3088 1,40 515120 1,88 104 562
0,81 723 542 1,40 14 485 2,61 1707 2,79 2458 1,43 513314 1,89 104 371
0,87 729 146 1,55 17 846 2,53 2 140 2,80 2398 1,42 512173 1,90 104 420
0,90 728 134 1,53 17 115 2,50 1828 2,80 1953 1,43 510 749 1,91 104 307
0,91 729 249 1,53 18 506 2,46 1244 2,70 1530 1,47 509 809 1,92 103 815
0,92 735 055 1,60 17 069 2,28 1938 2,74 171 1,48 509 641 1,94 103 670
0,91 748 146 1,57 16 851 2,17 2261 2,83 1934 1,43 510 106 1,94 101 829
0,91 747 614 1,38 17013 2,23 1980 2,77 2 051 1,45 515587 1,94 101 085
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von (ber 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 €
0,46 258 245 0,68 51978 2,60 452 2,81 811
0,53 253 658 0,77 43 391 1,72 383 2,63 388
0,47 242018 0,87 31168 1,90 706 3,02 783
0,48 245 287 0,90 35003 2,03 430 2,48 448
0,58 243 324 1,12 33097 2,09 625 2,55 845
0,58 245 993 1,20 37 292 2,31 433 2,94 472
0,62 243 252 1,25 36 331 2,08 434 2,63 465
0,63 243727 1,29 39877 2,22 774 2,77 574
0,63 246 151 1,23 38033 2,53 428 2,55 515
0,66 249 341 1,24 34917 2,09 411 2,11 415
0,64 254 666 1,24 36 857 2,08 621 3,45 2007
0,60 257 153 1,04 40 868 2,09 576 2,21 494
0,55 264 201 1,01 41975 2,10 766 2,36 841

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44¢. + Fur Einlagen mit vereinbarter Laufzeit und
samtliche Kredite auBer revolvierenden Krediten und Uberziehungskrediten, Kreditkar-
tenkrediten gilt: Das Neugeschéaft umfasst alle zwischen privaten Haushalten oder
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften und dem berichtspflichtigen MFI neu getroffe-
nen Vereinbarungen. Die Zinssatze werden als volumengewichtete Durchschnittssat-
ze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen berech-
net. Fiir taglich fallige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revol-
vierende Kredite und Uberziehungskredite, Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen 10)

variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) |Volumen 7)  |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,58 5582 4,15 1326 3,98 3534 2,67 3302 4,29 889 3,96 1781
2,58 5362 4,13 1387 4,15 2234 2,62 3557 4,22 1007 4,16 1295
2,53 4 860 4,56 1039 4,27 2 456 2,62 2727 4,68 676 4,28 1411
2,63 5036 4,56 1328 4,45 2880 2,70 3273 4,67 988 4,44 1711
2,81 4744 4,56 1175 4,61 2 360 2,86 3116 4,66 844 4,56 1342
2,93 3980 4,71 1150 4,63 2 605 3,02 2670 4,81 795 4,64 1381
3,04 4 559 4,42 1092 4,62 2391 3,17 3034 4,64 654 4,62 1377
3,13 5314 4,68 1599 4,54 2613 3,24 3393 4,76 740 4,57 1486
3,14 4211 4,81 1087 4,36 2051 3,22 2473 4,98 830 4,34 1152
3,05 4332 4,69 1122 4,09 2576 3,17 2638 4,80 854 4,07 1556
3,06 5025 4,54 1044 4,03 2524 3,17 2978 4,65 813 4,00 1372
3,04 3631 4,59 992 3,82 2109 3,16 2318 4,78 785 3,76 1336
2,78 4968 4,51 1233 3,77 3272 3,08 2987 4,69 948 3,74 1878

wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das be-
deutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Melde-
monats bestehen, in die Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen wer-
den. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen
wird mittels des Horvitz-Thompson-Schétzers auf die Grundgesamtheit hochgerech-
net. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und
Wachstumspramien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Ab Juni 2010 erhoben.
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b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7 zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2010 Dez. 6,34 5,82 4400 3,16 771 5,27 1943 7,66 1686
2011 Jan. 6,99 6,26 5179 3,36 1042 5,51 2029 8,43 2108
Febr. 6,93 6,20 5233 3,30 958 5,43 2167 8,30 2108
Marz 6,99 6,37 6134 3,52 945 5,57 2652 8,28 2537
April 6,86 6,20 5700 3,28 1029 5,55 2417 8,23 2254
Mai 7,11 6,39 6269 3,68 1086 5,69 2625 8,25 2558
Juni 7,00 6,34 5203 3,42 879 5,72 2258 8,27 2 066
Juli 7,07 6,30 5699 3,47 1164 5,75 2307 8,35 2228
Aug. 7,09 6,35 5764 3,56 1039 5,74 2364 8,19 2361
Sept. 7,11 6,45 5323 3,63 826 5,69 2243 8,24 2254
Okt. 6,93 6,35 5498 3,36 1042 5,80 2189 8,27 2267
Nov. 6,63 6,12 5317 3,68 1000 5,63 2293 7,87 2024
Dez. 6,23 5,77 4 659 3,08 970 5,59 2 086 7,64 1603
darunter: besicherte Kredite 12
2010 Dez. . 4,72 475 2,78 104 6,42 198 3,95 173
2011 Jan. . 4,50 430 2,67 19 5,92 176 4,25 135
Febr. . 4,12 449 2,48 181 5,82 152 4,44 116
Marz . 4,84 429 2,72 105 6,24 182 4,61 142
April . 4,88 440 2,84 116 6,17 200 4,69 124
Mai . 4,85 527 3,04 168 6,40 207 4,74 152
Juni . 5,16 423 3,14 109 6,52 201 4,69 113
Juli . 5,01 466 3,24 130 6,26 215 4,69 121
Aug. . 4,81 461 2,98 119 5,99 207 4,60 135
Sept. . 4,63 417 2,88 111 5,81 191 4,35 115
Okt. . 4,41 422 2,91 17 5,61 181 4,09 124
Nov. . 4,22 434 2,84 112 5,30 187 3,85 135
Dez. . 4,19 454 2,93 161 5,55 172 3,92 121
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) | zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2010 Dez. 3,76 3,62 17 749 3,38 2524 3,31 2659 3,70 7 049 3,77 5517
2011 Jan. 3,82 3,74 17 098 3,38 3444 3,43 2803 3,85 6692 4,06 4159
Febr. 3,99 3,92 14711 3,56 2101 3,60 2470 4,02 5832 4,15 4308
Marz 4,07 3,99 17 526 3,49 2777 3,70 2793 4,10 6742 4,26 5214
April 418 4,09 16 705 3,51 2760 3,73 2601 418 6626 4,50 4718
Mai 4,23 4,16 16 448 3,82 2503 3,84 2531 4,23 6594 4,41 4820
Juni 4,18 4,11 13933 3,78 2189 3,82 2051 4,19 5334 4,32 4359
Juli 412 4,02 15 868 3,68 3131 3,82 2395 4,13 6 067 4,25 4275
Aug. 4,06 3,98 15599 3,89 2277 3,69 2348 4,01 6041 4,13 4933
Sept. 3,85 3,75 15331 3,77 2112 3,52 2146 3,80 5951 3,80 5122
Okt. 3,70 3,61 16 291 3,68 2782 3,39 2329 3,61 6261 3,67 4919
Nov. 3,65 3,56 16 139 3,74 1960 3,31 2371 3,58 6429 3,58 5379
Dez. 3,61 3,51 16 758 3,67 2283 3,24 2450 3,54 6571 3,54 5454
darunter: besicherte Kredite 12
2010 Dez. . 3,57 8982 3,28 1055 3,29 1401 3,62 3753 3,76 2773
2011 Jan. . 3,66 8 664 3,22 1431 3,36 1477 3,76 3560 3,98 2196
Febr. . 3,86 7 820 3,43 916 3,58 1366 3,96 3235 4,07 2303
Marz . 3,92 8 740 3,34 1077 3,64 1439 4,02 3544 4,17 2 680
April . 4,04 8763 3,33 1330 3,69 1323 4,09 3440 4,49 2670
Mai . 4,09 8592 3,65 1093 3,78 1342 4,16 3638 4,33 2519
Juni . 4,03 7153 3,64 994 3,73 1055 4,11 2874 4,25 2230
Juli . 3,94 8563 3,53 1652 3,77 1280 4,05 3296 4,18 2335
Aug. . 3,91 8077 3,72 1009 3,60 1236 3,93 3239 4,12 2593
Sept. . 3,68 7 509 3,63 900 3,40 1116 3,73 3015 3,77 2478
Okt. 3,56 8089 3,58 1143 3,33 1208 3,54 3318 3,69 2420
Nov. . 3,47 8174 3,49 893 3,24 1194 3,51 3334 3,54 2753
Dez. . 3,43 8248 3,52 999 3,19 1267 3,45 3377 3,48 2 605

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
12 s. S. 47°. 11 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie cherungen, beinhaltet.
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
darunter darunter

Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)

und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13) Echte und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13)

Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14) Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14)

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €

9,95 46 527 10,04 41264 14,85 3266 4,86 62512 4,87 62 342
9,99 44 746 10,11 39415 14,94 3263 4,91 64 520 4,92 64 347

10,09 43724 10,19 38548 14,88 3250 4,91 67 762 4,92 67 580
10,08 44 548 10,19 39 295 14,88 3251 4,87 68 034 4,89 67 799
10,08 42 907 10,20 37 543 14,94 3281 4,95 66 106 4,96 65901
10,16 43083 10,30 37 679 14,96 3315 4,91 65 330 4,93 65 099
10,18 44 814 10,27 39 450 14,94 3362 5,07 69 283 5,08 69 071
10,23 42 851 10,30 37 415 15,04 3425 4,91 67 586 4,93 67 417
10,30 43 085 10,36 37638 15,11 3455 4,96 66 000 4,97 65817
10,30 45 279 10,37 39 701 15,17 3506 5,09 71 055 511 70 844
10,35 44 961 10,43 38918 14,72 3974 5,05 67 933 5,07 67 720
10,31 43 494 10,31 37 586 14,71 3957 4,90 68 235 4,92 68016
10,29 44 535 10,32 38518 14,71 4004 4,88 64 670 4,89 64 482

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

Kredite von iiber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44®; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
115.S.46°. 12 Ab Juni 2010 erhoben. Fiir die Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit
als besichert, wenn fir den Kreditbetrag eine Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobi-
liensicherheiten, Schuldverschreibungen) in mindestens gleicher Hohe bestellt, verpfan-
det oder abgetreten wurde. 13 Ab Juni 2010 einschl. revolvierender Kredite, die alle
folgenden Eigenschaften besitzen: a) der Kreditnehmer kann die Mittel bis zu einem
im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne den Kreditgeber da-
von im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfigbare Kreditbetrag kann sich mit Auf-
nahme und Riickzahlung von Krediten erhéhen bzw. verringern; c) der Kredit kann
wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine Pflicht zu regelmaRiger Riickzahlung
der Mittel. 14 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden Konten definiert.

variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) |Volumen 7)  |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €

Kredite insgesamt
3,77 7119 4,24 1472 3,81 1798 2,78 52023 3,26 3889 3,56 7 562
3,36 6823 4,25 1315 3,96 1288 2,50 44 418 3,34 2283 3,95 4794
3,59 5971 4,51 1247 4,08 1211 2,69 34 963 4,05 1522 3,98 3950
3,69 7429 4,54 1537 4,28 1426 2,69 46 728 3,84 2216 3,97 5171
3,63 6876 4,63 1303 4,37 1254 2,87 45 450 3,82 2177 4,70 5871
3,95 6 606 4,71 1378 4,36 1362 2,91 38493 3,67 1083 4,10 4057
3,93 6 808 4,64 1264 4,33 1143 3,06 44 897 3,62 2839 4,23 4181
3,87 7 200 4,70 1380 4,33 1382 3,02 47 966 3,79 2894 4,18 5167
3,97 6317 4,75 1470 4,10 1181 3,01 36 905 3,92 1639 3,99 4143
3,99 6991 4,60 1459 3,87 1244 2,96 44 993 3,61 3111 3,69 4992
3,91 7 207 4,62 1344 3,82 1141 3,16 47 753 3,91 1777 3,54 4837
3,92 6 655 4,69 1407 3,68 1320 2,89 38 491 3,67 1894 3,61 5240
3,92 7 295 4,58 1909 3,58 1695 2,93 49 227 3,71 2955 3,59 7 554

darunter: besicherte Kredite 12

4,15 1477 3,72 196 3,57 503 2,82 9561 2,74 1206 3,41 1665
3,59 1605 3,70 209 3,86 386 2,51 9039 3,38 950 4,09 1135
3,65 1231 4,19 146 3,86 311 2,53 6812 4,26 624 4,06 1070
3,69 1426 4,25 194 4,12 388 2,75 9342 3,70 743 4,09 976
3,76 1476 4,37 199 4,20 337 2,76 9355 3,88 922 4,60 2 009
4,11 1312 4,53 172 4,18 363 2,95 7 064 3,73 221 4,12 946
4,00 1343 4,40 156 4,05 321 3,08 8797 3,54 1049 4,30 1271
4,04 1536 4,41 190 4,04 428 3,13 10 905 3,52 999 4,36 1227
4,17 1230 4,38 147 3,96 289 3,06 6 690 4,06 531 3,88 917
4,06 1346 4,09 139 3,61 333 3,16 9236 3,62 1071 3,71 1056
3,93 1454 3,82 160 3,57 360 3,15 10313 4,37 551 3,51 1452
4,05 1171 3,92 142 3,41 406 3,02 6 850 3,97 767 3,45 1365
3,98 1380 3,69 229 3,15 464 3,16 9 866 3,44 1035 3,41 1878

Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht eingerdumte Dispositions-
kredite sowie Kontokorrentkredite. 15 Ab Juni 2010 einschl. echter und unechter Kre-
ditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung von Kredit-
kartenforderungen, die wéahrend der Abrechnungsperiode zusammenkommen, zu ver-
stehen. Da in dieser Phase ublicherweise keine Sollzinsen in Rechnung gestellt wer-
den, ist der Zinssatz fiir unechte Kreditkartenkredite definitionsgemaf 0 %. 16 Von
Januar 2003 bis Mai 2010 geschatzt. Der von den Berichtspflichtigen gemeldete Ge-
samtbestand zum Monatsende wurde mittels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf
die Grundgesamtheit hochgerechnet. Ab Juni 2010 basieren die Angaben auf der mo-
natlichen Bilanzstatistik. 17 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 »
Mio €
Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
Zeit insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
2000 226 393 157 994 120 154 12 605 25234 68 399 151 568 91 447 60 121 74 825
2001 180 227 86 656 55918 14 473 16 262 93571 111 281 35848 75433 68 946
2002 175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13536 46 940 114 920
2003 184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 79122
2004 233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
2005 252 658 110 542 39898 2682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
2006 242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125 423 68 893 56 530 116 583
2007 217 798 90 270 42 034 20123 28111 127528 - 26762 96 476 - 123238 244 560
2008 72574 66 139 - 45712 86 527 25322 6435 2798 68 049 g - 65 251 69776
2009 67560| - 538| - 114902 22709 91 655 68 098 88 871 12973 8 645 67 253| - 2131
2010 148 535) - 1212) - 7 621 24044 - 17635 149 747 100463 - 103271 22753 180 981 48 072
2011 43 375 13575 - 46796 850 59 521 29800| - 49 098| - 94793 36 823 8873 92473
2011 Febr. 47 298 38334 17 372 8 095 12 867 8964 15401 - 3185 295 18 291 31897
Marz - 3970 - 7740 - 15811 1204 6 867 3770 - 4591) - 15442 - 14 10 866 621
April - 2198 - 6295| - 10472 - 3518 7 695 4097 - 21656| - 1559 738| - 20835 19 458
Mai 31995 24797 - 1904 3332 23 369 7198) - 11522 2 140 88| - 13750 43517
Juni - 22178 - 16468 - 24220 3159 4593 - 5710 - 18069| -  18102| - 336 369 - 4109
Juli - 15843| - 13921 - 8597 2528| - 7852| - 1922 - 8204| - 12 490 288 3998| - 7 639
Aug. 41731 38421 16 683 903 20 835 3310 5698 - 9417 11917 3198 36 033
Sept. - 10963| - 12170 - 11839| - 2901 2570 1207 - 1506 - 12 051 9357 1188) - 9 457
Okt. - 21756 - 21880 - 3824, - 10980) - 7076 124) - 2951 - 4494 2994 - 1451) - 18 805
Nov. 22 841 21495 8326) - 2825 15994 1346 11512 - 8744 9305 10 951 11329
Dez. - 46609 - 441es| - 15514 - 9196| - 19458| - 2441 - 184401 - 18677 1538| - 13011 - 28169
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
Zeit insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) 12) Sektoren 13) Auslander 14)
2000 140 461 22733 117 729 164 654 23293 141361 - 24194
2001 82 665 17 575 65091| - 2252) - 14714 12 462 84918
2002 39338 9232 30 106 18398| - 23 236 41634 20941
2003 11 896 16838 - 4946| - 15121 7056) - 22177 27 016
2004 - 3317 10157 - 13474 7432 5045 2387 - 10748
2005 32364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
2006 26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
2007 - 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
2008 - 28613 11326 - 39939 1542 - 23079 24621 - 30153
2009 37 903 23962 13 940 32176 - 8335 40511 5725
2010 35 469 20 049 15422 37798 7 340 30458 - 2329
2011 23 844 21713 2130 30513 670 29843 - 6 669
2011 Febr. - 3376 429 - 3805 - 7439) - 9 946 2507 4063
Marz - 1903 257) - 2 160 4002 5932) - 1930 - 5905
April 8002 5559 2443 25279 22 596 2683 - 17 277
Mai 10 649 5851 4798) - 4314 - 12 646 8332 14963
Juni 9703 6427 3276) - 5184) - 10 241 5057 14 887
Juli - 5947 137 - 6084| - 5789| - 2396 - 3393| - 158
Aug. - 2 896 203) - 3099 - 143 - 5224 5081) - 2753
Sept. - 4202 91| - 4293) - 2133 - 4409 2276 - 2 069
Okt. 1798 183 1615 761 - 2 068 2829 1037
Nov. - 1561 303) - 1864 3408| - 575 3983) - 4969
Dez. 9 600 1643 7 957 11213 9 865 13481 - 1613

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenzliberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermdgen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) ausléandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 In- und auslandische Schuldverschrei-
bungen. 6 Buchwerte; statistisch bereinigt. 7 Als Rest errechnet; enthdlt auch den Er-
werb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduf3e-
rung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch  Ausldnder; Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 11 In- und auslandische
Aktien. 12 Bis einschlieBlich 1998 ohne Aktien mit Konsortialbindung. 13 Als Rest er-
rechnet; enthalt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch
inlandische Investmentfonds. 14 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) in-
landischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »

Mio € Nominalwert
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* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenzlberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Einschl. Bundes-

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- Sonstige landsanleihen
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3) rung begeben
Brutto-Absatz 4
659 148 500 895 34528 143 107 94 556 228703 8114 150 137 31597
687 988 505 646 34782 112 594 106 166 252103 11328 171012 10 605
818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17574 231923 10313
958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2850
990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
988 911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24352 272 380 600
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834 69
1021533 743 616 1921 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 423 -
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376 -
109 277 61243 3490 3146 38582 16 025 7 751 40 283 -
101 126 47 060 1872 211 30852 12 225 10762 43 304 -
101 359 41 497 1040 559 25022 14 875 8459 51403 -
124 006 67 984 774 1187 45 089 20934 3615 52 407 -
101 062 52 907 2522 836 34 485 15 065 3124 45 031 -
103611 45 220 3147 758 23553 17 762 2 660 55732 -
130 444 67 824 1805 1113 37 452 27 454 5272 57 347 -
84 412 46 202 2899 1047 27 120 15136 2413 35797 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
319330 209 187 20724 102 664 25753 60 049 6727 103 418 27 008
299 751 202 337 16619 76 341 42 277 67 099 7 479 89933 6 480
309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120527 9213
369 336 220103 23210 55165 49518 92 209 10977 138 256 2 850
424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
315418 183 660 10183 31331 50563 91 586 13 100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85 043 55 240 121185 -
381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41299 173 431 -
29 509 10 462 1570 349 5217 3327 2596 16 450 -
36018 17 689 1258 1343 12017 3071 5662 12 667 -
28753 9215 658 319 4574 3664 4898 14 640 -
27 396 11663 428 82 7542 3612 1647 14 086 -
29 195 13 259 189 160 9 464 3446 741 15195 -
21178 8593 1220 208 4106 3058 1477 11108 -
27 334 8922 488 240 989 7 205 3650 14762 -
15338 6 669 519 628 1412 4111 1344 7325 -
Netto-Absatz &
155615 122774 5937 29999 30089 56 751 7 320 25522 - 16 705
84122 60 905 6932 - 9254 28 808 34416 8739 14 479 - 30 657
131976 56 393 7 936 - 26 806 20707 54561 14 306 61277 - 44 546
124 556 40 873 2700 - 42 521 44173 36519 18 431 65 253 - 54 990
167 233 81 860 1039 - 52615 50 142 83293 18768 66 605 - 22124
141 715 65798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12811 - 20 150 44 890 46 410 15 605 55482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302 - 31607
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289 - 5989
20016 - 5338 682 - 1720 5899 - 10 199 1166 24187 - 926
- 15356 - 25203 - 1296 - 3638 - 1703 - 18 566 3574 6274 - 300
- 13941 - 6201 - 437 - 5090 - 273 - 401 1497 - 9238 -
32551 13553 - 715 - 2954 14 226 2996 - 2327 21325 -
- 12754 - 12 887 - 4961 - 4768 3291 - 6 449 - 4093 4226 -
- 7 104 - 1098 2389 - 2289 46 - 1244 - 10 840 4834 -
29 635 6 035 1482 - 4203 3522 5233 - 2959 26 559 - 69
- 43 269 - 18 535 184 - 1948 - 682 - 16 088 - 8891 - 15 844 - 10

eisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. 4 Brutto-Absatz ist nur der
Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedin-
gungen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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VII. Kapitalmarkt

3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »

Mio € Nominalwert

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibun-
gen. 1 Ohne dem Treuhénder zur zeitweiligen Verwahrung (ibergebene Stiicke.
2 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 3 Gerechnet

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- landsanleihen
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2265121 1445736 140 751 685 122 157 374 462 438 13 599 805 786 322 856
2349 243 1506 640 147 684 675 868 201721 481 366 22339 820 264 292 199
2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535925 36 646 881 541 247 655
2 605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2773007 1685 766 159 360 553927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2914723 1751563 157 209 519 674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
3130723 1868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097 54 015
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
33482012 1570490 147 529 232954 544 5172) 645 491 250 774|2) 1526 937 22074
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
3385603 1535 042 151 243 209916 557 291 616 592 275197 1575 363 16 164
3371662 1528 843 150 806 204 826 557 018 616 193 276 694 1566 125 16 164
3404214 1542 396 150 091 201 872 571 245 619 189 274 368 1587 450 16 164
3391460 1529 509 145130 197 104 574 536 612 740 270 275 1591676 16 164
3384 356 1528 411 147 519 194 815 574 582 611495 259 435 1596 510 16 164
3413991 1534 446 149 001 190 612 578 104 616 729 256 476 1623 069 16 095
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende Dezember 2011
1313141 650 424 70831 97 930 237 433 244 230 45 299 617 420 5017
813 240 415784 47 759 48 841 136 584 182 601 60903 336 553 4293
471 655 230 198 19 976 24 307 81812 104 102 28 521 212936 2991
207 268 74 094 6849 10110 39584 17 550 15998 117 176 278
209 925 56 608 3213 2928 39 461 11 006 6311 147 006 195
51054 20434 495 3018 11594 5327 10 150 20470 2075
81887 13543 11 325 7179 6028 2728 65616 269
222 549 54 824 50 1203 23775 29796 77 675 90 050 967

vom Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei gesamtfélligen Schuldverschreibungen,
bis zur mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen
Schuldverschreibungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien

aus Gesellschaftsgewinn. 2 Einbezogen sind Gesellschaften, deren Aktien zum Regu-

lierten Markt (mit dessen Einflihrung wurde am 1. November 2007 die Unterteilung
der organisierten Zulassungssegmente in den Amtlichen und Geregelten Markt aufge-

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 bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
147 629 14115 3620 3694 618 8089 - 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 851 001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682| - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5 006 1319 152 0 - 428 - 608 - 1306 830622
175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 - 993 - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924 214
177 023 2503 2 860 147 10 - - 66 9 - 457 1137 397
177 208 185 107 221 97 9 - 14| - 78 - 157 1101 653
176 989 - 219 192 1 - - - 242 - 102 - 68 919 444
176 899 - 90 85 71 1 - - 100 - 75 - 72 873 180
176 943 44 77 51 12 - - 48| - 6 - 42 975 868
177 014 71 136 9 11 - o] - 37 - 48 942 940
177 167 153 280 1 13 - - 20 - 86 - 54 924 214

hoben) oder zum Neuen Markt (Borsensegment wurde am 24. Mérz 2003 eingestellt)
zugelassen sind; ferner auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiver-
kehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der
Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Borse AG.
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VII. Kapitalmarkt
5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
% p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
54 53 52 53 5,6 58 6,2 112,48 94,11 396,59 6 433,61
4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 53 59 113,12 94,16 319,38 5160,10
4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 5,1 6,0 117,56 97,80 188,46 2 892,63
3,7 3,8 3,8 4,1 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
3,1 3,2 3,2 3.4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2,3 2,1 2,0 2,2 2,6 3,2 4,4 128,78 105,99 302,46 5784,85
1.9 1,7 1,7 1,8 2,4 2,7 4,6 129,54 108,24 285,00 5502,02
2,0 1,9 1.8 2,0 2,5 2,8 4,6 129,65 107,27 316,80 6 141,34
1.9 1,7 1.7 1.9 2,4 2,7 4,4 128,90 106,38 313,93 6 088,84
1.9 1,7 1.6 1.9 2,4 2,7 4,6 131,48 109,53 304,60 5 898,35
1,7 1.6 1.5 1.8 2,2 2,6 4,3 131,37 109,30 332,18 6 458,91

1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin-
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betragt.
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen
mit unplanmaRiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fur die Wertpapier-

arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrégen der in die Berechnung einbezogenen
Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschéaftsta-
ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezo-
gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlénder
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen librige Sektoren 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 Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
118 021 85 160 39712 - 2188 36818 - 2824 45 448 32861 107019 14 454 92 92 565 32769 11 002
97 077 76 811 35522 12 410 9195 10 159 41 289 20 266 96 127 10 251 2703 85876 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 43943 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 9186 4168
85 268 41718 6400 — 124 7001| - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
47 264 19535 — 14 257 490| - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22 508 8 258
55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4 469
- 313 - 7911) - 14409) - 12171 - 11149 799 6498 7 598 8401) - 16625| — 9252 25026 16850 - 8714
41972 43747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 - 1776 36566 - 14995 - 8178 51561 6 402 5 406
106 663 84 906 13381 - 148 8683 1897 71525 21756| 104253 3873 6290| 100380 15 466 2410
45 369 45221 - 1340| - 379 - 2037 1562 46 561 149 37322 - 7576| - 694 44 898 843 8047
2627 2249 - 469 | - 13| - 441 426 2718 378 3423| - 439 - 5 3862 383 - 796
4617 6417 2803 - 113 3105 10 3615| - 1800 1966 - 1115 - 2134 3081 334 2651
- 3397| - 1284| - 2453 392| - 2355) - 103 1169 - 2113| - 3372 410 230 - 3782 - 2343 - 25
1228 691 - 138 45| - 372 310 830 537| - 55| — 874| - 186 819 723 1283
5419 5165 342 - 36 441 - 3 4823 254 4349 - 320 349 4669 — 95 1070
6324 5742 - 1011 - 70| - 1571 - 61 6753 582 7457\ - 61 404 7518 178 - 1133
6474 9000| - 20061 - 261 - 1288 443 110061 - 2526 55361 - 36901 — 1411 92261 - 1115 938
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die

4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile
durch Inlander; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-)

Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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VIIl. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)

Mrd €
2010 2011
Position 2008 2009 2010 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 121,0 49,9 80,2 16,5 21,3 7,6 34,8 7.8 20,0 18,2
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 224 - 12,6 - 11,5 - 35 - 50 0,9 - 38 2,5 1,8 - 41
Aktien - 95 16,3 13,4 2,6 51 - 16 7,2 33 0,5 54
Sonstige Beteiligungen 3,0 3,0 3,0 0,7 0,7 0,7 0,8 0,7 0,7 0,8
Investmentzertifikate - 3431 - 11 10,0 3,4 6,6 o5 - 05} - 35, - 01} - 70
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) 31,2 60,6 63,1 22,1 13,8 11 16,1 23,1 13,4 12,4
kurzfristige Anspriiche 0,4 0,5 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
langerfristige Anspriiche 30,8 60,1 62,7 22,0 13,7 11,0 16,0 22,9 13,3 12,3
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 7,4 10,0 7,8 1,9 2,0 1,9 2,0 2,0 2,1 2,0
Sonstige Forderungen 4) 26,6 2191 - 11,9 8,1 - 56 10,1 - 244 13,3 - 25 3,2
Insgesamt 123,0 147,9 154,1 51,8 38,9 31,2 32,2 49,1 36,0 31,0
Il. Finanzierung
Kredite - 149 - 51 45| - 7.2 57 55 06| - 33 4,9 6,7
kurzfristige Kredite 1,2) - 43 - 23] - 03 1,00 - 08| - 21 - 06 1,00 - 09
langerfristige Kredite - 160 - 09 68| - 69 4,7 6,3 2,7 - 28 4,0 7.6
Sonstige Verbindlichkeiten 0,4 11 0,2 0,4 00} - 00} - 02 0,4 0,0 0,0
Insgesamt - 144} - 40 4,7 - 68 57 5,4 04} - 30 5,0 6,7
Unternehmen
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 11,3 24,8 9,3 54| - 219 20,0 58 20| - 150 2,8
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 03 48| - 01| - 07 0,4 1.7 - 16 35| - 07 9,0
Finanzderivate 166 - 60 26,6 2,0 33 4,2 17,2 52 23 3,6
Aktien 41,7 28,8 329 53 1,2 9,1 17,4 3,5 7,7 13,2
Sonstige Beteiligungen 11,5 35,6 56,7 35,9 9,0 82 3,5 1,0 15,6 7,0
Investmentzertifikate - 189 - 136 - 34| - 92 6,6 1.6 - 24 0,6 13,2 11,2
Kredite 50,6 87,1 95,2 26,5 28,7 22,9 17,1 31,7 25,4 38,7
kurzfristige Kredite 34,4 53,8 70,4 20,2 20,0 17,0 13,2 25,8 23,6 27,2
langerfristige Kredite 16,2 33,3 24,8 6,3 8,7 5,9 3,8 6,0 1,8 11,5
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) 04 1.0 0,8 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
kurzfristige Anspriche 0,4 1,0 0,8 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen - 26,3 15,6 - 53,6 - 25,5 11,5 - 27,7 - 11,9 17,8 13,2 1,9
Insgesamt 86,6 178,0 164,4 39,9 39,0 40,2 45,3 65,5 61,8 87,4
II. Finanzierung
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 96| - 71 9,6 87 - 05} - 36 51 77, - 03 4,2
Finanzderivate . . . . . . . . .
Aktien 3,6 55 7,2 6,1 0,1 0,2 0,8 0,3 55| - 03
Sonstige Beteiligungen 19,7 7.2 9.1 1.7 1,6 52 0,6 4,0 1.2 1.3
Kredite 79,0 57,4 62,9 25,4 15,1 20,1 2,3 20,4 36,0 56,5
kurzfristige Kredite 46,8 10,3 60,7 29,8 20,7 8,5 1,7 3,7 26,6 40,9
langerfristige Kredite 32,2 471 21| - 43| - 57 11,6 0,5 16,7 9,3 15,7
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 2,9 4,8 2,6 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Sonstige Verbindlichkeiten 22,4 45,6 36,7 3,8 9,1 - 23,6 47,3 17,0 - 87 22,7
Insgesamt 137,2 13,5 128,1 46,4 26,01 - 1,0 56,7 50,1 34,4 85,0
1  Einschl.  private  Organisationen  ohne  Erwerbszweck. 2  Einschl. berufsstandische Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen . 4 Einschl.

Geldmarktpapiere. 3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie verzinslich angesammelte Uberschussanteile bei Versi icherungen.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2010 2011
Position 2008 2009 2010 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1737,5 1788,1 1868,3 1804,6 18259 18334 1868,3 1876,1 1896,1 1914,3
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 267,1 265,5 2541 264,7 259,1 259,6 2541 254,8 258,3 247,8
Aktien 181,9 201,7 243,5 2141 208,5 215,0 243,5 257,2 260,1 206,8
Sonstige Beteiligungen 213,6 191,8 186,1 189,7 196,2 184,8 186,1 181,6 181,6 183,1
Investmentzertifikate 379,8 416,2 435,4 426,9 420,1 426,5 435,4 426,2 4211 389,2
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 12148 12827 1347,7 1305,2 13185 1330,2 1347,7 1370,8 13843 1396,7
Kurzfristige Anspriiche 81,3 81,8 82,2 81,9 82,0 82,1 82,2 82,3 82,5 82,5
Langerfristige Anspriiche 1133,6 1200,9 1265,6 12233 1236,5 12481 1265,6 1288,5 1301,8 1314,2
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 263,5 273,4 281,2 275,3 277,3 279,3 281,2 283,2 285,2 287,2
Sonstige Forderungen 4) 39,8 38,7 38,7 38,8 38,8 38,7 38,7 38,2 38,7 37,5
Insgesamt 42981 44581 4 655,1 4519,4 4544,4 4567,5 4 655,1 4 688,1 4725,4 4662,6
II. Verbindlichkeiten
Kredite 1521,7 15209 15254 15144 1520,1 1525,2 15254 1522,0 1526,8 1537,9
Kurzfristige Kredite 80,0 75,7 75,6 75,4 78,0 77,6 75,6 75,0 75,8 75,0
Langerfristige Kredite 14417 14451 1449,8 1439,0 14421 14477 1449,8 1447,0 1451,0 14629
Sonstige Verbindlichkeiten 11,0 11,9 11,4 13,2 12,6 12,7 11,4 13,8 13,2 13,6
Insgesamt 15327 15328 1536,8 1527,7 15328 1538,0 1536,8 1535,8 1540,0 1551,5
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 420,7 4571 452,3 455,9 440,6 452,0 452,3 439,8 424,7 429,2
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 42,0 48,4 48,1 48,2 48,5 50,0 48,1 51,6 51,1 51,6
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 757,0 822,4 908,4 853,8 827,8 849,9 908,4 919,6 932,2 792,1
Sonstige Beteiligungen 366,7 358,8 397,7 389,4 410,3 393,0 397,7 387,5 401,6 410,1
Investmentzertifikate 102,3 108,8 119,3 114,4 113,7 118,8 119,3 119,9 120,0 117,6
Kredite 363,0 450,1 5453 476,6 505,3 528,2 545,3 577,0 602,4 641,1
Kurzfristige Kredite 240,5 294,2 364,6 314,4 334,4 351,4 364,6 390,4 414,0 441,2
Langerfristige Kredite 122,5 155,8 180,7 162,2 170,9 176,8 180,7 186,6 188,4 199,9
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 44,2 45,2 46,0 45,4 45,6 45,8 46,0 46,2 46,4 46,6
Kurzfristige Anspriiche 44,2 45,2 46,0 45,4 45,6 45,8 46,0 46,2 46,4 46,6
Langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 933,1 916,1 733,7 910,6 952,5 923,9 733,7 758,1 768,5 739,8
Insgesamt 3029,0 3206,9 3250,8 3294,5 33443 3361,6 3250,8 3299,8 3347,0 32279
II. Verbindlichkeiten
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 137,0 136,9 145,2 146,9 154,1 153,6 145,2 128,5 130,6 155,9
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 963,5 1081,3 1301,8 11188 1089,5 1159,5 1301,8 13223 13575 1046,6
Sonstige Beteiligungen 689,9 697,1 706,1 698,7 700,4 705,6 706,1 710,2 711,4 712,7
Kredite 1400,8 1444,4 1504,3 1461,4 1476,4 1494,7 1504,3 1525,2 1570,3 1626,0
Kurzfristige Kredite 468,3 476,3 537,0 501,3 522,2 529,5 537,0 537,7 565,8 606,3
Langerfristige Kredite 932,6 968,0 967,3 960,1 954,2 965,2 967,3 987,5 1004,5 1019,7
Anspriche
aus Pensionsriickstellungen 218,4 223,2 225,8 223,8 224,5 2251 225,8 226,5 2271 227,8
Sonstige Verbindlichkeiten 838,2 856,7 837,3 862,8 887,2 850,9 837,3 827,2 827,6 824,2
Insgesamt 42477 4439,5 4720,5 45125 4532,1 4589,4 4720,5 4739,8 4824,4 4593,0
1  Einschl.  private  Organisationen  ohne  Erwerbszweck. 2  Einschl. standische Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzins-

Geldmarktpapiere. 3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufs-

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

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

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Im Unterschied zum Fi-
nanzierungssaldo in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter Beriicksichtigung der
Zinsstrome aufgrund von Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements berech-
net. Die Angaben zu den Halbjahren entsprechen dem Finanzierungssaldo gemaR
VGR. Im Zusammenhang mit der Bekanntgabe der Jahreswerte fiir 2011 wurden kei-

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
- 739 - 47,6 - 229 + 06 - 40 - 33 - 21 - 10 + 0,0 - 02
- 379 - 344 - 11,8 + 33 + 5,0 - 16 - 15 - 05 + 01 + 02
+ 58 - 18,6 + 25 + 111 + 10,8 + 0,2 - 08 + 01 + 05 + 04
- 14 - 15,2 - 22 + 88 + 7.2 - 01 - 06 - 01 + 04 + 03
- 76,3 - 38,2 - 20,8 - 21 - 15,2 - 32 1,6 - 09 - 01 - 06
-105,9 - 799 - 22,6 - 57 + 23 - 43 - 32 - 09 - 02 + 0,1
- 58,0 - 28,7 - 14,2 - 32 - 11,9 - 4,7 - 23 - 1.2 - 03 - 10
- 373 - 26,9 - 98 - 37 3,1 - 31 - 22 - 08 - 03 0,3
- 68,8 - 531 - 12,8 - 21 - 09 - 54 - 42 - 10 - 02 - 01
- 57 - 14,7 - 31 + 17 + 10,3 - 05 - 1,2 - 02 + 01 + 08
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
1526,3 935,3 482,3 121,5 2,7 68,6 42,0 21,7 5,5 0,1
1574,7 970,7 492,1 125,1 1.7 68,1 42,0 21,3 5,4 0,1
1582,5 978,0 4941 123,4 1,6 65,2 40,3 20,3 5,1 0,1
1649,0 1007,6 531,3 123,2 1,5 66,7 40,7 21,5 5,0 0,1
1767,7 1075,7 574,8 129,1 1.3 74,4 45,3 24,2 54 0,1
2061,8 13176 622,4 134,5 1,3 83,2 53,2 25,1 54 0,1
17875 1088,5 580,8 130,1 1,3 74,6 45,4 24,2 5,4 0,1
1830,6 10991 611,0 132,4 1,3 75,5 45,3 25,2 55 0,1
1856,5 1116,4 618,5 134,3 1,6 75,7 45,5 25,2 55 0,1
2061,8 1317,6 622,4 134,5 1.3 83,2 53,2 25,1 54 0,1
20624 13188 619,5 136,4 1.7 82,2 52,6 24,7 5,4 0,1
2076,8 1324,7 626,0 137,6 2,7 82,0 52,3 24,7 5,4 0,1
2089,8 13344 630,0 138,0 1.3 81,8 52,2 24,7 54 0,0

ne revidierten Werte flr das erste Halbjahr verdffentlicht. Deshalb sind die ausgewie-
senen Halbjahreswerte fiir 2011 nicht direkt mit den Jahreswerten vergleichbar. 2 Ein-
schl. der Erlose aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €. 3 Viertel-
jahresangaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegange-
nen Quartale bezogen.

2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemals ESVG 1995. In den Monatsbe-
richten bis Dezember 2006 wurden die Zélle, der Mehrwertsteueranteil und die Sub-
ventionen der EU in die VGR-Daten mit eingerechnet (ohne Einfluss auf den Finanzie-
rungssaldo). Entsprechende Angaben werden auf den Internetseiten der Deutschen

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
969,3 475,7 397,1 96,5 1043,5 579,7 176,8 63,2 31,4 192,4 - 741 883,7
1011,1 512,7 400,7 97,7 1049,3 580,6 177,2 66,1 33,7 191,6 - 382 924,7
1062,3 558,4 400,9 103,0 1056,8 579,4 178,2 68,5 36,0 194,6 + 55 971,3
1088,2 572,6 408,8 106,9 1089,6 590,3 182,3 68,3 38,9 209,8 - 14 994,2
1 066,0 546,3 409,8 109,9 11421 622,6 189,7 63,8 41,4 224,6 - 76,1 966,3
1079,8 548,9 418,7 112,2 2) 1185,8 632,3 194,5 61,9 40,8 2 256,3| 2 -106,0 977,7
1146,0 585,5 435,8 124,8 11727 630,3 200,0 70,3 41,4 230,7 - 26,7 1031,6
in % des BIP
43,6 21,4 17,9 4,3 46,9 26,1 7,9 2,8 1,4 8,6 - 33 39,7
43,7 22,2 17,3 4,2 45,3 251 7,7 2,9 1,5 8,3 - 17 40,0
43,7 23,0 16,5 4,2 43,5 23,9 7,3 2,8 1,5 8,0 + 02 40,0
44,0 231 16,5 4,3 44,0 23,9 7.4 2,8 1,6 8,5 - 01 40,2
44,9 23,0 17,3 4,6 48,1 26,2 8,0 2,7 1,7 9,5 - 32 40,7
43,6 22,2 16,9 4,5 2) 47,9 25,5 7.9 2,5 1,6 2 103| 2 - 43 39,5
44,6 22,8 17,0 4,9 45,6 24,5 7.8 2,7 1,6 9,0 1,0 40,1
Zuwachsraten in %
+ 19 + 25 - 01 + 7,7 + 1,0 + 09 - 02 + 0,1 - 35 + 3,1 + 14
+ 4,3 + 78 + 09 + 1,2 + 0,6 + 0,2 + 0,3 + 4,6 + 74 - 04 + 4,6
+ 51 + 89 + 01 + 54 + 07 - 0,2 + 0,6 + 3,6 + 6,7 + 15 + 50
+ 24 + 25 + 20 + 38 + 3.1 + 19 + 23 - 02 + 79 + 7.8 + 24
- 20 - 46 + 0,2 + 28 + 4.8 + 55 + 4,0 - 6,6 + 6,5 + 71 - 28
+ 1,3 + 05 + 2,2 + 2,1 + 3,8 + 1,6 + 25 - 31 - 15 + 141 + 1,2
+ 61 + 67 + 4,1 + 11,2 - 11 - 03 + 28 13,6 + 15 - 10,0 + 55

Bundesbank weiterhin zur Verfiigung gestellt. 1 Steuern und Sozialbeitrage zzgl. Zol-
len und Mehrwertsteueranteil der EU. 2 Einschl. der Erlose aus der Frequenzversteige-
rung 2010 in Héhe von 4,4 Mrd €, die in den VGR von den sonstigen Ausgaben abge-
setzt werden.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland
3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)
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 |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6)  |gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
545,8 442,8 24,1 610,4 173,4 236,9 64,8 34,3 96| - 64,5 469,7 468,6 + 1,1 926,8 990,2| - 634
568,9 452,1 31,3 620,6 1721 2453 64,0 33,0 143) - 51,7 467,8 471,3 - 34 947,4| 1002,5] - 55,1
590,9 488,4 18,8 626,2 169,7 252,1 64,4 33,7 11,61 - 353 486,3 466,6 +19,7 988,2| 10038 - 156
644,8 538,2 17,7 644,2 182,2 250,0 66,2 34,6 95| + 06 475,3 466,4 + 89| 10256| 1016,1 + 95
668,9 561,2 13,4 677,4 187,3 259,9 67,3 36,4 186 - 85 485,5 478,9 + 66] 10585 10605 - 19
631,4 524,0 9,2 720,9 194,9 2711 63,7 40,4 38,0, - 895 492,0 505,9 -13,9| 10214 11249| -1034
650,5 530,6 12,7 732,7 199,8 293,9 60,1 40,1 194) - 822 516,9 512,9 + 4,0) 10498 11280 - 782
156,6 128,7 1,7 175,4 45,9 67,2 22,8 5,0 10,0 - 18,9 1179 122,3 - 4,4 250,8 2741 - 233
154,8 130,6 33 169,4 471 60,6 10,7 7.5 169| - 146 120,5 125,5 - 50 251,8 2714 - 19,6
148,9 124,4 2,1 174,9 47,6 65,0 19,8 10,5 45| - 26,0 120,1 127,6 - 75 245,2 278,77 - 335
169,4 140,3 1,9 199,5 52,5 76,6 10,2 16,3 6,4 - 30,2 132,3 130,1 + 2,2 270,6 298,61 - 28,0
147,9 121,6 2,6 180,4 47,6 74,8 21,2 5,5 49| - 325 123,6 127,6 - 40 242,2 278,77 - 36,5
7) 163,6 134,9 3,7 173,6 48,1 71,2 13,2 8,1 6,2 - 10,0 128,2 127,3 + 09| 7 2623 271,5 - 92
153,8 127,6 3,0 177,3 48,3 69,8 16,1 10,5 34| - 236 124,7 125,6 - 10 251,5 276,01 - 245
183,4 147,6 3,2 199,5 54,0 76.1 9,2 14,7 48| - 16,2 1333 131,8 + 15 290,4 305,1 - 14,7
162,9 134,9 4.1 183,6 49,7 73,8 21,2 6,3 46| - 207 127,3 127,2 + 0,1 261,0 281,5| - 205
189,6 145,6 18,6 172,7 50,0 68,0 10,9 8,7 871 + 169 130,3 126,2 + 4,1 292,5 271,51 + 21,0

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Einschl. Nebenhaushalte, ab 2007 auch einschl. Postpensionskasse; ohne
das 2009 gegriindete Sondervermdgen , Vorsorge fiir Schlusszahlungen fur inflations-
indexierte Bundeswertpapiere”. Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu
den auf den jahrlichen Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes basier-
enden Jahreszahlen nicht die kommunalen Zweckverbande und verschiedene Sonder-
rechnungen. 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen
ab, da es sich bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben

bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausge-
wiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen beein-
flusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als BeteiligungsverduBerungen
und als Darlehensrickfliisse verbuchte Erlése, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur fur Arbeit. 7 Einschl. der Erlése aus der Frequenzversteigerung 2010 in H6-
he von 4,4 Mrd €.

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

Mrd €

Bund Lénder 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
233,9 273,6 - 397 233,5 2571 - 236 147,0 150,1 - 31
250,0 2815 - 315 237,4 259,6 - 222 151,3 153,2 - 19
254,6 282,8 - 282 250,3 260,1 - 98 161,1 157,4 + 37
277,4 2921 - 14,7 275,9 267,5 + 84 171,3 162,4 + 89
292,0 303,8 - 11,8 279,3 278,0 + 1,3 176,9 169,0 + 79
282,6 3171 - 345 266,2 293,7 - 275 172,0 178,9 - 69
288,0 332,4 - 44,4 278,5 302,0 - 235 176,5 183,9 - 74
65,8 76,8 - 11,0 65,3 75,9 - 10,6 35,8 39,0 - 31
71,3 68,6 + 2,7 66,1 67,9 - 18 411 42,2 - 11
68,6 84,5 - 159 63,1 69,4 - 63 42,5 45,1 - 26
77,0 87,2 - 10,2 70,5 79,0 - 85 50,6 51,0 - 04
61,1 82,6 - 215 65,0 73,5 - 85 34,6 41,2 - 66

4 756 80,6 - 50 68,3 69,1 - 08 42,2 43,5 - 13

66,2 82,7 - 16,6 68,5 73,3 - 48 43,8 45,2 - 14
85,2 86,5 - 13 75,8 85,0 - 92 53,8 52,3 + 1,5
65,4 84,5 - 191 741 75,6 - 15 371 42,5 - 53
76,6 73,5 + 31 76,0 75,8 + 0,2 45,4 44,3 + 1,1
72,6 84,8 - 122 71,9 751 - 32 46,4 46,6 - 02

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermdgen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt
wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-

ten. 3 Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rech-
nungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen keine Son-
derrechnungen und Zweckverbande. 4 Einschl. der Erlose aus der Frequenzversteige-
rung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2005 452 078 392313 211779 158 823 21711 59 750 + 16 21634
2006 488 444 421 151 225634 173 374 22142 67 316 - 22 21742
2007 538 243 465 554 251747 191 558 22249 72 551 + 138 21643
2008 561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
2009 524 000 455 615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530587 460 230 254 537 181326 24367 70 385 - 28 28726
2011 496 739 276 599 195 676 24 464 28615
2010 1.Vj. 121 321 104 370 54 316 41777 8278 11299 + 5652 7133
2.Vj. 134 843 116 767 66 331 46516 3919 18 270 - 194 7127
3.Vj. 127 31 109 956 61146 43102 5709 17 564 - 209 7 329
4.Vj. 147 112 129 137 72744 49 932 6 462 23253 - 5278 7137
2011 1.Vj. 135590 115 878 60579 46 582 8717 13 640 + 6071 6989
2.Vj. 145 636 126 086 71530 50 289 4266 19 544 + 6 7102
3.Vj. 136 382 117 812 66 277 45 938 5598 18916 346 7 662
4.Vj. 136 963 78 213 52 866 5883 6863
2010 Dez. 63 604 36720 24727 2157 2379
2011 Dez. 66 185 38821 25 694 1670 2288
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- naleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. 4 Differenz
gen. 1 Vor Abzug der an die Lander (iberwiesenen Bundeserganzungszuweisungen zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
(BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation fiir die Ubertragung der meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle IX. 6) und den im
Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. 2 Zélle sowie die zulas- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betragen. 5 Umfang der in FuR3-
ten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten Mehrwertsteuer- und Bruttonatio- note 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6) |7 steuern 7) | Zolle Steuern
2005 415 355 161 960 118919 9766 16 333 16 943 139713 | 108 440 31273 6218| 83508 20579| 3378 23042
2006 446 139 182614 122 612 17 567 22 898 19 537 146688 111318 35370 7013| 84215 21729| 3880 24988
2007 493 817 204 698 131774 25 027 22929 24 969 169 636 | 127 522 42114 6975| 85690 22836| 3983 28263
2008 515 498 220483 141 895 32 685 15 868 30 035 175989 | 130789 45 200 6784| 86302 21937 4002 31316
2009 484 880 193 684 135165 26 430 7173 24916 176 991 141907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
2010 488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
2011 527 256 213534 139 749 31996 15 634 26 155 190 033| 138957 51076 6888 99134 13095 4571 30517
2010 1.Vj. 111163 45127 30 255 6155 1951 6 766 42 891 34054 8837 215 19 001 2814 1115 6793
2.Vj. 123 859 51667 30 447 9681 3830 7710 44 343 33779 10 564 1311 22 682 2914 943 7 092
3.Vj. 116 691 42 813 30 445 7 320 1588 3460 44 997 33258 11740 1574 22922 3242 1143 6734
4.Vj. 137 019 53 209 36 757 8023 4672 3756 47 810 35369 12 441 2825 28 821 3177 1177 7 882
2011 1.Vj. 123131 50328 32478 6755 2485 8611 47 389 35528 11861 366 20515 3408 1124 7 253
2.Vj. 133727 57 624 34144 9366 4215 9900 46 091 33082 13010 1692| 24026 3207 1087 7 641
3.Vj. 125021 47 420 33590 7111 3028 3691 47 161 34232 12929 1735| 24309 3229 1169 7 209
4.Vj. 145 377 58 162 39538 8764 5907 3954 49 392 36 115 13276 3096| 30285 3251 1191 8414
2010 Dez. 68 024 34746 17 496 9274 6024 1952 16 022 11811 4212 1378| 14345 1153 380 4420
2011 Dez. 70817 36 741 18 406 9917 6304 2113 16 190 11891 4298 1507 14913 1097 369 4632

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-

Summe in Tabelle IX. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziiglich
der Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der
Saldo nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von
Bund/Landern/Gemeinden (in  %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauBerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fur 2011: 53,9/44,1/2,0. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fir 2011:
22,1/77,9. 7 Aufgliederung s. Tabelle IX. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- daritdts- | cherung- |zeug- Strom- | wein- zeug- erwerb- |schaft-  |sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag | steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer steuern
2005 40101 14273 10315 8750 . 6462 2142 1465 8674 4791 4097 3018 42 941 32129 10 247
2006 39916 14 387 11277 8775 . 6273 2160 1428 8937 6125 3763 2904 49319 38370 10399
2007 38 955 14 254 12 349 10331 . 6 355 1959 1488 8 898 6952 4203 2783 51401 40 116 10713
2008 39248 13574 13 146 10478 . 6261 2126 1470 8 842 5728 4771 2596 52 468 41037 10 807
2009 39 822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4857 4 550 2571 44 028 32421 10 936
2010 39838 13492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 - 5290 4404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14 414 12781 10 755 8422 7 247 2149 3330 - 6 366 4246 2484
2010 1.Vj. 4 446 2462 2 856 4 496 2345 1498 526 372 - 1229 918 667 10374 7 641 2518
2.Vj. 9596 3327 3100 2 060 2235 1570 437 357 - 1207 1115 591 12 295 9201 2915
3.Vj. 10172 3608 2615 2110 2012 1563 489 354 - 1430 1216 597 12194 8618 3373
4.Vj. 15625 4096 3142 1619 1895 1540 538 366 - 1425 1156 597 12918 10 252 2508
2011 1.Vj. 4457 2893 3072 4 869 2349 1785 574 516 - 1555 1170 683 12 825 9948 2631
2.Vj. 10 002 3300 3450 2017 2215 1960 482 599 - 1464 1129 614 13601 10 366 3031
3.Vj. 10 058 3418 2879 2145 2 006 1763 541 1499 - 1581 1039 609 13 095 9 386 3473
4.Vj. 15519 4803 3379 1723 1852 1739 553 716 - 1766 907 578
2010 Dez. 8602 1807 1953 457 657 541 199 131 - 501 411 241
2011 Dez. 8 409 2134 2 046 490 612 565 203 454 - 623 278 196
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteu-
gen. 1 Fur die Summe siehe Tabelle IX. 6. 2 Ab dem 1. Juli 2009 steht das Aufkom- er sowie Biersteuer.
men aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchungen bei den Léndern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdgen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermégen 1) 5)
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-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner 4) | Ausgaben insgesamt lagen 6) piere theken 7) | stiicke mogen
2005 229428 156 264 71917 233 357 199 873 13437 - 3929 1976 1794 16 42 123 4 3888
2006 241 231 168 083 71773 233 668 200 459 13053 + 7563 10 047 9777 115 46 109 4912
2007 236 642 162 225 72928 235459 201 642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 115 4819
2008 242770 167 611 73381 238995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16313 36 56 126 4 645
2009 244 689 169 183 74 313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18 077 1120 73 105 4 464
2011 p) 254 358 177 415 75 689 249913 212 808 15007 + 4445 25339 22226 2919 79 114 4410
2009 1.Vj. 58 681 39 891 18 500 60 105 51554 3633 - 1424 14 902 14 699 15 56 132 4618
2.Vj. 60 812 42 140 18 384 60 263 51410 3626 + 549 15 280 15 082 15 59 124 4593
3.Vj. 59783 41142 18 364 61841 52 869 3580 - 2058 13 647 13428 40 60 119 4585
4.Vj. 64 864 46 005 18 594 61993 52917 3583 + 2871 16 812 16 608 23 61 120 4582
2010 1.Vj. 59 761 40 601 18917 61861 53 059 3582 - 2100 14922 14717 20 64 120 4490
2.Vj. 62 249 43 054 18923 61999 53 006 3585 + 250 15 254 15053 20 69 112 4478
3.Vj. 61237 42 048 18912 62 091 53102 3589 - 854 14 853 14 656 20 68 109 4474
4.Vj. 66317 47 060 18 933 61 887 52 966 3579 + 4430 19 274 17978 1120 68 108 4476
2011 1.Vj. 60 804 41 608 18 902 62 188 53176 3742 - 1384 18 063 17 069 819 74 101 4482
2.Vj. 63 452 44 307 18 855 62 058 52 920 3731 + 1394 19704 18 507 1019 78 100 4475
3.Vj. 62 354 43 109 18 902 62 844 53 341 3761 - 490 19 959 19 266 519 79 94 4 445
4.Vj. 67 748 48 391 19 030 62 823 53371 3774 + 4925 25339 22 226 2919 79 114 4410
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- cher Geldleistungen. 4 Bis 1.Vj. 2004 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. 5 Ent-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- spricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
gliltigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahresergebnissen ab, da es sich jahresende. 6 Einschl. Barmittel. 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstra-
bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- ger.

gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrage fiir Empfanger offentli-
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Zeit
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010

2009 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.Vj.

2010 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.Vj.
2011 1.Vj.
2.V,
3.V,

Zeit
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010

2009 1.Vj.
2.
3.V
4.

2010 1.Vj.
2.
3V
4.

2011 1.Vj.
2.
3.

6)

IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
Zuschuss
Arbeitslosenunterstiitzungen 1) 2) berufliche Forderung 2) 3) zum Defizit-|
Saldo der |ausgleich
Umlagen- |Ein- bzw.
West- Ost- West- Ost- finanzierte |nahmen Darlehen
ins- Um- ins- deutsch- deutsch- deutsch- deutsch- MaRnah- und des
gesamt 4) Beitrage lagen 5) gesamt 6) zusammen | land land zusammen  |land land men 7) Ausgaben | Bundes
50314 47 211 1674 54 490 29 746 21821 7 925 16 843 9831 7011 1641 - 4176 4175
52 692 46 989 1436 53089 27 654 20 332 7322 11 590 7 421 4169 1450 - 397 397
55384 51176 1123 44162 23249 17 348 5901 9259 6185 3074 1089 + 11221 0
42 838 32264 971 36 196 17 356 13075 4282 8370 5748 2623 949| + 6643 -
38 289 26 452 974 39 407 14283 10 652 3631 8712 6222 2 490 920 - 1118 -
34 254 22 046 1000 48 057 20 866 16 534 4332 11595 8794 2801 1946| - 13803 -
37 070 22614 3222 45213 19 456 15 629 3827 10791 8287 2504 740| - 8143 5200
6283 5248 192 10 396 4723 3556 1167 2318 1688 630 480 - 4113 -
6 490 5421 261 12391 5563 4376 1187 2893 2193 700 491| - 5901 -
6853 5316 250 12 480 5 465 4439 1026 3026 2325 701 630| - 5626 -
14627 6061 296 12790 5115 4163 951 3358 2588 770 345| + 1837 -
10 020 5196 714 11681 6475 5112 1362 2 957 2263 694 208| - 1661 -
10 649 5601 784 10 501 5264 4148 1116 2872 2204 668 184 + 148 -
8109 5527 808 8887 4082 3353 729 2431 1863 567 193] - 778 -
8291 6290 916 14144 3635 3016 619 2531 1957 575 154| - 5853 5200
10 259 5853 123 9583 4602 3701 901 2 660 2048 612 186 + 676 -
8802 6358 60 8246 3710 3007 703 2285 1753 532 175 + 556 -
7 467 6 205 76 7 450 3293 2707 586 1910 1464 446 1871 + 17 -

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit. * Ohne Versorgungsfonds. 1 Arbeitslosengeld und
Kurzarbeitergeld. 2 Einschl. Kranken-, Renten- und Pflegeversicherungsbeitrage. 3 Be-
rufliche Bildung, Forderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, MaBnahmen zur Ar-
beitsbeschaffung, Entgeltsicherung und Existenzgrindungszuschisse. 4 Ohne Zu-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

schuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 5 Umlagen flr die Winterbau-
forderung und fir das Insolvenzgeld. 6 Ab 2005 einschl. Aussteuerungsbetrag bzw.
Eingliederungsbeitrag an den Bund. 7 Winterbauférderung und Insolvenzgeld.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4 Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
144 279 140 120 1000 140 260 47 594 21811 22 955 11263 8281 6367 8196| + 4020
145 742 140 250 2500 144 071 48 959 25358 23 096 9928 8284 5 868 8303| + 1671
149 929 142 183 4200 148 297 50 327 25835 23 896 10 364 8303 5708 8319| + 1632
156 058 149 964 2500 154314 50 850 27791 24788 10 687 8692 6017 8472| + 1744
162 516 155 883 2500 161334 52623 29145 25 887 10926 9095 6583 8680 + 1182
169 758 158 594 7200 170 823 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8947 - 1065
179 878 160 792 15700 176 036 56 697 30 147 28 432 11419 10 609 7797 9553| + 3842
42 502 39324 2575 41432 14 154 7 463 6 969 2797 2 095 1822 1977) + 1069
42 540 40 464 1377 42 400 14 092 7 652 6810 2 857 2392 1779 2083 + 140
42 752 38 827 3002 42 548 13967 7574 6981 2 684 2437 1746 2324\ + 204
41635 39992 246 44 445 13892 8 052 7021 2904 2 607 1895 2604| — 2809
43 093 38542 3878 43 274 14 419 7 549 7 255 2871 2368 1996 2130| - 182
44 440 39 826 3889 43 999 14 037 7 870 7128 2882 2 669 1955 2261 + 441
44 457 39 808 3884 43 662 14122 7592 7 007 2786 2676 1903 2255 + 795
47 505 42 600 4 049 44 842 14144 7 307 7107 2952 2853 1943 2876| + 2663
45 339 40 871 3783 44 392 15075 7158 7 361 2893 2528 2210 2173 + 947
46 887 42 370 3783 44 955 14 601 7239 7372 3001 2834 2106 2263 + 1931
46 865 42 298 3783 44 432 14 594 7 236 7 160 2768 2762 2069 2292| + 2433

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgiiltigen Jahresergebnisse wei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi-
ge Angaben handelt. Ohne Einnahmen und Ausgaben im Rahmen des Risikostruktur-
ausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfligigen Beschaftigungen. 3 Bundeszuschuss
und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostener-

stattungen fur den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2004 16 817 16 654 17 605 2 365 8349 4049 925 851 - 788
2005 17 526 17 385 17 891 2409 8516 4050 890 875 - 366
2006 17 749 17611 18 064 2437 8671 4017 862 886 - 315
2007 18 036 17 858 18 385 2475 8831 4050 861 896 - 350
2008 19785 19 608 19 163 2 605 9 054 4225 868 941 + 622
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9567 4673 869 1028 + 325
2009 1.Vj. 5110 5082 4970 676 2284 1104 215 274 + 139
2.Vj. 5275 5253 4977 662 2308 1100 217 248 + 298
3.V 5279 5239 5157 706 2338 1115 219 246 + 122
4.Vj. 5650 5614 5223 710 2358 1148 225 228 + 427
2010 1.Vj. 5241 5175 5298 722 2362 1151 217 264 - 56
2.Vj. 5398 5369 5302 707 2378 1167 219 258 + 95
3.Vj. 5385 5358 5416 735 2398 1160 220 266 - 31
4.Vj. 5760 5739 5432 743 2417 1195 225 229 + 328
2011 1.Vj. 5306 5269 5457 750 2 408 1165 216 277 - 150
2.Vj. 5519 5496 5396 713 2417 1173 210 263 + 123
3.Vij. 5513 5486 5551 774 2442 1191 221 255 - 38
Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgiiltigen Jahresergebnisse wei- ge Angaben handelt. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des bei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorldufi- tragspflichtigen Einkommens). 3 Fir nicht erwerbsmaBige Pflegepersonen.
12. Bund: marktmaRige Kreditaufnahme 13. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Glaubigern
Mio € Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter: Bankensystem Inlandische Nichtbanken
Veran- Veran- Zeit
derung der derung der (Stand am Sozial-
Geldmarkt- | Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Kredit- versiche-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt | bank institute rungen sonstige 1) | Ausland ts)
2004 + 227441 + 44 410| + 1844 + 802 2004 1430582 4440 544100 430 307 012 574 600
2005 +  224922| + 35479| + 4511 + 6 041 2005 1489 029 4440 518 400 488 312 201 653 500
2006 + 221873| + 32656| + 3258 + 6308 2006 1533697 4440 496 800 480 329177 702 800
2007 + 214995| + 6996| + 1086| — 4900 2007 1540 381 4440 456 900 476 317 065 761 500
2008 + 233356| + 26208 | + 6888 + 9036 2008 1564 590 4440 435 600 510 305 040 819 000
2009 + 312729| + 66821 — 8184 + 106 2009 1657 842 4440 438 700 507 312 695 901 500
2010 + 302694| + 42 397 | - 5041| + 1607 2010 p) 1732374 4440 395 100 429 286 505 1045 900
2009 1.Vj. + 66 560| + 20334| - 2256 - 7 856 2009 1.Vj. 1594 403 4440 426 200 514 302 249 861 000
2.Vj. + 96 270| + 46 283 | - 2791 + 26434 2.Vj. 1646 307 4440 430 300 520 301 347 909 700
3.Vj. + 82451 + 1343 + 1268| - 15901 3.Vj. 1651955 4440 439 500 520 299 295 908 200
4.Vj. + 67 448 — 1139| - 4406| — 2572 4.Vj. 1657 842 4440 438 700 507 312 695 901 500
2010 1.Vj. + 74369 | + 12637 - 5322| - 1520 2010 1.Vj. 1678 191 4440 450 100 508 318743 904 400
2.Vj. + 83082| + 3666| — 4143| + 1950 2.Vj. 1687 957 4440 469 600 468 301 949 911 500
3.Vij. + 79589 + 14791 + 250 - 4625 3.Vj. 1712 685 4440 470 200 473 297 372 940 200
4.Vj. + 65655| + 11304 + 4174| + 5803 4.Vj. p) 1732374 4440 395 100 429 286 505 1045 900
2011 1.Vj. + 76394 + 15958 | - 607 - 5206 2011 1.Vj. p) 1748 902 4440 410 000 495 270568 1063 400
2.Vj. + 77 158 | + 10392 - 49| + 26625 2.Vj. p) 1761568 4 440 400 800 490 247 538 1108 300
3.Vj. + 59 2561 - 81521 - 41771 - 22608 3.Vj. ts) 1757914 4440 384 400 490 240 484 1128100
Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der desamtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Als Dif-
Sondervermdgen , Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re- ferenz ermittelt.

strukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.
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Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2005
2006
2007
2008
2009

2010 3.Vj.
4.vj. p)

2011 1.Vj. P
2. p)
3V ts)

2005
2006
2007
2008
2009

2010 3.Vj.
4.Vj.
2011 1.Vj.
2.Vj.
3.V

2005
2006
2007
2008
2009

2010 3.Vj.
4.Vj. p)

2011 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj.p)

2005
2006
2007
2008
2009

2010 3.Vj.
4.vj. p)

2011 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.V ts)

2005
2006
2007
2008
2009

2010 3.Vj.
4.
2011 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.

IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
gesamt sungen 1) 2) 3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4) rungen sonstige 4) | rungen 5) 5) 6)
Gebietskorperschaften
1489 029 36 945 310 044 174 423 11 055 521 801 366 978 488 62 765 4443 88
1533697 37 834 320 288 179 940 10 199 552028 356 514 480 71 889 4443 82
1540 381 39510 329108 177 394 10 287 574 512 . 329 588 476 74 988 4443 76
1564 590 44 620 337511 172 037 9 649 584 144 3174 325 648 510 82781 4443 73
1657 842 105 970 361727 174219 9471 594 999 2495 300927 507 103 014 4442 71
1712685 84 808 389 502 203 056 8 867 618 150 2058 297 349 473 103 908 4 440 75
1732374 87 042 391976 195 534 8704 628 757 1975 297 584 429 115931 4 440 2
1748 902 84961 391 885 211821 8500 629716 1845 300997 495 114 241 4440 2
1761568 80998 402 903 208 669 8497 644 844 1819 292 661 490 116 245 4 440 2
1757914 74 764 410 222 219785 8349 634 402 1970 288 654 490 114 837 4440 2
Bund 7)8)9) 10) 1) 12)
886 254 36 098 108 899 174 371 11 055 510 866 29318 408 10710 4443 87
918 911 37798 103 624 179 889 10 199 541 404 30030 408 11036 4443 82
939 988 37 385 102 083 177 394 10 287 574 156 . 22829 408 10928 4443 75
966 197 40 795 105 684 172 037 9 649 583 930 3174 35291 448 10 674 4443 72
1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2495 18 347 448 10 700 4442 70
1064111 82908 124 948 203 056 8867 617 845 2 058 9 084 408 10 425 4 440 74
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 408 10335 4440 2
1091373 82 607 129 208 211 821 8500 629 541 1845 13 056 408 9945 4440 2
1101764 78 961 131348 208 669 8 497 644 668 1819 13 002 408 9951 4 440 2
1093612 73277 132 428 219785 8349 634 226 1970 9091 408 9637 4440 2
Lander
471 375 847 201 146 221163 3 48 216 1
481 850 36 216 665 209 270 2 55 876 1
484 373 2125 227 025 194 956 2 60 264 1
483 875 3825 231827 179 978 3 68 241 1
505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
523 883 1900 264 554 167 854 15 89 558 1
526 118 1176 265 756 162 452 1 96 733 1
524 422 2354 262 677 163 890 67 95433 1
525 501 2 037 271555 154 415 62 97 431 1
529570 1487 277 794 153 888 62 96 338 1
Gemeinden '3
116 033 . - 466 111 889 77 3601
118 380 . - 256 113 265 70 4789
115920 . - 256 111 803 66 3796
114518 . - 214 110379 60 3 866
119 466 . - 219 115 270 52 3925
124 691 . - 305 120 411 50 3925
130 842 . - 175 121784 20 8863
133108 . - 175 124 050 20 8863
134 302 . - 175 125 244 20 8863
134732 . - 175 125674 20 8863
Sondervermogen 7) 8) 9) 14)
15 367 . - 51 10 469 4 609 - 238
14 556 . - 51 10 368 3950 - 188
100 . - - 100 - - -

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschatze. 2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. 3 Die Landerschatzanweisun-
gen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. 4 Im Wesentlichen Schuld-
scheindarlehen und Kassenkredite. Einschl. der bei auslandischen Stellen aufgenomme-
nen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von &ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabga-
be. 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. 6 Hauptséachlich auf fremde Wah-
rung lautende Altschulden geméaf Londoner Schuldenabkommen, Wohnungsbau-Alt-
verbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten; ohne im eige-
nen Bestand befindliche Stlicke. 7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundes-
wertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-
tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Son-

dervermdgen nachgewiesen. 8 Zum 1. Januar 2005 erfolgte eine Mitiibernahme der
Schulden des Fonds ,Deutsche Einheit” durch den Bund. Das genannte Sondervermé-
gen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. 9 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine
Mittibernahme der Schulden des ERP-Sondervermégens durch den Bund. Das genann-
te Sondervermdégen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. 10 Ab Dezem-
ber 2008 einschl. Verschuldung des ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung”. 11 Ab
Maérz 2009 einschl. Verschuldung des Sondervermdgens ,Investitions- und Tilgungs-
fonds”. 12 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung des Sondervermégens |, Restrukturie-
rungsfonds fir Kreditinstitute”. 13 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckver-
bande, Angaben fiir andere Termine als Jahresende geschatzt. 14 ERP-Sondervermo-
gen (bis einschl. Juni 2007), Fonds , Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004) und Entscha-
digungsfonds.
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2011. Erste Jahresergeb-
nisse flr 2011: Rechenstand Januar 2012. 1 Erbringung von freiberuflichen, wissen-
schaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen. 2 Brutto-
wertschépfung zuziglich Gutersteuern (saldiert mit Gutersubventionen). 3 Einschl. Pri-

2010 2011
2009 2010 2011 2009 2010 2011 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj.
Position Index 2005 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 90,2 99,0 104,9| - 179 9,8 6,0 7.2 12,5 9,2 10,3 10,8 7.3 6,4
Baugewerbe 94,9 96,6 999 - 41 1,7 35| - 1.7 6,2 27| - 09 9,5 0,8 0,8
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 104,2 108,1 12,1 - 52 3,8 3,7 1,7 3,6 4,7 4,9 6,1 4,2 2,8
Information und Kommunikation 135,1 141,8 144,2 9,0 5,0 1,7 4,0 5,4 4,5 6,0 1,2 1,5 13
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 128,9 128,8 129,9 11,6 - 01 0,9 250 - 03| - 25| - 00 04| - 05 2,0
Grundstlicks- und Wohnungswesen 107,6 107,8 108,7 2,0 0,2 0,8 1,3 - 03 04| - 0,5 0,0 1,2 0,7
Unternehmensdienstleister 1) 99,1 102,8 106,8| - 11,7 3,8 3,9 1.7 3,7 5,5 4,1 4,9 4,5 2,9
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 107,1 108,8| 109,9 2,1 1,6 1,0 2,8 1,7 1,7 0,2 0,6 0,7 0,5
Sonstige Dienstleister 106,5| 107,8] 106,8 0,8 12| - 09 1,6 1,5 1,7, - 00| - 05| - 08| - 15
Bruttowertschpfung 103,0 107,2 1104| - 5,6 41 3,0 33 4,8 4,2 4.1 4,5 3,3 2,6
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,7 106,5 109,7) - 51 3,7 3,0 2,6 4,4 4,0 3,8 5,0 3,0 2,5
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 101,8 102,5 104,01 - 01 0,6 1,50 - 01| - 02 0,9 1,8 2,1 1,6 1.2
Konsumausgaben des Staates 109,0 110,9 112,2 3,3 1,7 1,2 2,7 1,2 1,5 1,2 0,6 1,6 1,4
Ausrlistungen 98,7 1091 18,1 - 22,8 10,5 83 0,3 9,3 13,1 17,6 15,3 9,9 7,9
Bauten 101,2 103,4 109,0f - 3,0 2,2 54| - 19 6,1 3,4 0,1 13,3 3,0 2,8
Sonstige Anlagen 4) 1259 131,9| 138,11 0,6 4,7 4,8 4,3 4,3 4,3 59 4,8 4,8 5.0
Vorratsveranderungen 5) 6) . . | - 09 06| - 01 0,0 1,7 0,3 0,5 01| - 03 0,2
Inlandische Verwendung 103,2 105,7 108,0| - 2,6 2,4 2,2 0,4 3,3 2,4 3,4 3,5 2,1 2,2
AuBenbeitrag 6) . . A - 26 1,5 0,8 2,2 1,3 1,6 0,7 1,6 1,0 0,4
Exporte 108,3 123,2 133,2| - 13,6 13,7 8,2 8,4 17,7 15,0 13,9 12,7 7.7 7.9
Importe 110,6| 123,5| 1324 - 9.2 11,7 7.2 3,6 16,6 12,2 14,6 10,3 6,3 7,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,71 106,51 109,71 - 5.1 3,7 3,0 2,6 4,4 4,0 3,8 5,0 3,0 2,5
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1387,4) 1423,0| 14752 - 0,0 2,6 3,7 1.9 1.7 2,9 3,7 4,2 3,8 3,2
Konsumausgaben des Staates 475,8| 488,8| 501,8 51 2,7 2,7 4,3 2,5 2,0 2,1 1,8 3,3 2,8
Ausrlistungen 155,1 170,8| 184,8] - 23,0 10,1 82| - 00 9,1 12,9 17,2 15,1 9,6 7,6
Bauten 2271 2350| 2545 - 19 3,5 83| - 15 7,7 52 1,4 16,2 5.8 5.8
Sonstige Anlagen 4) 27,0 27,8 286| - 29 2,7 2,9 1,9 2,7 2,8 33 3,1 2,8 2,9
Vorratsveranderungen 5) -165| - 40| - 83
Inlandische Verwendung 2256,0| 2341,4) 24365 - 2,7 3,8 4,1 1,8 4,7 3,7 4,9 53 4,1 4,0
Aufenbeitrag 118,5 135,5 133,5 . . . . . . . . . .
Exporte 995,9| 1159,8| 12885| - 16,2 16,5 1,1 8,4 20,7 19,1 17,6 17,5 10,9 10,0
Importe 877,4| 1024,4| 1155,0| - 15,2 16,7 12,8 4,1 22,0 19,1 22,0 19,3 12,2 11,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 2374,5| 2476,8| 2570,0| - 4,0 4,3 3,8 3,7 51 4,4 4,1 53 3,9 3,5
IV. Preise (2005 = 100)
Privater Konsum 104,3 106,3 108,5 0,1 1,9 2,1 2,0 1.9 2,0 1,9 2,1 2,2 2,0
Bruttoinlandsprodukt 103,9| 104,6] 1054 1,2 0,6 0,8 1,1 0,7 0,4 0,3 0,3 0,9 1,0
Terms of Trade 101,3 99,2 96,9 38| - 20| - 24| - 05| - 19| - 24| - 30| - 36| - 25| - 1,8
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1231,5) 1262,9| 1319,9 0,1 2,5 4,5 1,3 2,6 2,9 3,3 4,4 4,8 4,0
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 574,7| 6350 6444] - 135 10,5 1,5 14,2 15,8 7,0 6,3 5,6 1,5 3,4
Volkseinkommen 1806,2| 1897,8| 1964,3| - 46 5.1 3,5 5,5 6,4 4,4 4,2 4,8 3,8 3,8
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 24249 2522,8| 260991 - 32 4,0 3,5 4,0 4,9 3,7 3,6 51 3,4 3,5

vate Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Immaterielle Anlageinvestitionen (u. a.
EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang
an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

Gewichtin % 1)

Zeit

2007
2008
2009

2010
2011

2010

2011

2007
2008
2009

2010
2011

2010

2011

x)p)

Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Aug.
Sept.
Okt. x)
Nov. X)
Dez. ¥)p)

p)

Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt. x)

Nov. x)
Dez. x)p)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
Metall- tungsgera-
erzeugung  |ten, elektro- Her-
und -bear- | nischen und stellung
Vor- In- Ge- Ver- beitung, optischen von
leistungs- vestitions- brauchs- brauchs- Herstellung | Erzeugnissen Kraftwa-
Produ- gliter- glter- guter- gliter- von Metall-  |sowie von gen und
zierendes Bauhaupt- zu- produ- produ- produ- produ- erzeug- elektrischen | Maschinen- | Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie sammen zenten zenten zenten zenten nissen Ausriistungen | bau genteilen
2005=100
100.00 | 5.56 8.76 | 85.69 | 33.96 | 35.37 | 2.78 | 13.58 | 12.15 | 10.82 | 12.48 | 12.34
111,6 108,8 98,2 1131 114,5 114,9 108,4 105,8 114,0 124,4 119,5 109,7
111,5 108,3 95,6 113,4 114,2 116,8 104,0 104,4 114,4 128,8 124,5 104,5
94,3 108,2 90,6 93,7 93,3 92,0 87,6 100,6 87,5 100,9 92,2 82,0
103,9 108,5 93,6 104,6 107,1 103,7 95,7 102,4 101,7 117,5 101,5 102,3
112,0 123,09 87,0 113,9 116,1 116,5 100,3 104,4 112,6 134,1 115,1 116,3
106,5 127,7 81,5 107,6 110,7 108,1 96,4 100,6 105,8 120,0 104,8 108,8
105,2 132,3 86,5 105,4 11,2 101,7 90,0 103,5 105,1 119,7 100,0 97,8
98,7 124,6 82,0 98,8 106,5 91,4 84,4 101,9 99,0 115,6 95,2 78,5
11,8 133,6 83,8 113,2 114,4 114,7 107,2 107,5 108,9 127,4 110,8 1191
114,7 135,2 94,4 115,5 17,7 115,6 110,0 110,7 112,7 132,2 110,2 121,0
115,4 127,7 98,3 116,4 1159 119,7 109,2 110,8 11,8 134,2 116,6 119,4
101,8 64,6 108,6 103,5 93,2 116,6 88,8 98,1 89,9 118,8 129,3 95,8
100,8 75,7 105,5 102,0 108,4 97,7 94,0 99,1 103,5 120,6 92,2 101,2
105,2 86,5 95,2 107,4 110,4 108,3 99,5 99,0 106,8 126,1 101,5 117,0
118,7 123,4 98,6 120,4 122,2 124,0 109,8 109,0 118,5 136,8 123,2 128,6
111,0 132,0 84,4 112,4 116,3 112,7 99,8 104,1 112,0 126,1 110,3 116,9
11,2 133,6 78,9 113,1 117,0 114,3 97,2 103,4 114,0 127,6 110,3 119,3
14,1 134,1 77,4 116,5 120,0 119,6 94,8 104,3 116,7 137,0 120,9 1171
116,0 142,9 78,9 118,0 122,5 119,6 101,2 106,2 117,9 142,0 119,0 119,5
107,0 133,1 77,4 108,4 115,5 106,4 84,5 101,0 108,3 135,1 109,1 98,1
117,8 140,6 76,1 120,6 1221 124,8 110,7 107,8 117,0 146,3 1231 127,2
119,5 141,4 87,0 121,4 122,7 125,1 112,0 110,5 120,8 143,0 118,6 129,7
120,5 139,9 90,9 122,3 1209 129,2 110,5 110,3 119,9 146,0 126,1 127,7
102,7 93,219 93,2 104,3 95,2 116,7 89,1 97,6 95,4 122,5 127,2 93,8
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 59 + 2,9 - 2,8 + 6,9 + 6,9 + 8,4 + 1,0 + 4,0 + 6,2 + 10,3 + 11,2 + 6,9
- 0,1 - 0,5 - 26| + 03| - 0,3 + 1,7 - 4,1 - 1.3 + 04| + 35| + 42| - 4,7
- 154 - 01| - 52| - 174 - 183 - 212 - 158]| - 36 - 235 - 21,71 - 259| - 215
+ 10,2 + 0,3 + 3,3 + 11,6 + 14,8 + 12,7 + 9,2 + 1,8 + 16,2 + 16,5 + 10,1 + 24,8
+ 7.8 + 13,4|9) — 7.1 + 8,9 + 8,4 + 12,3 + 4,8 + 2,0 + 10,7 + 141 + 13,4 + 13,7
+ 10,5 + 3,1 - 3.1 + 12,2 + 16,9 + 11,4 + 14,9 + 2,3 + 19,4 + 21,7 + 10,1 + 19,3
+ 11,2 + 4,8 + 0,5 + 12,8 + 16,3 + 13,3 + 12,4 + 3,8 + 19,7 + 20,5 + 16,3 + 17,0
+ 11,00 + 20| - 28| + 133 + 154] + 155 + 141 + 40 + 170 + 205 + 213 + 204
+ 82| + 3,5 - 240 + 95 + 122 + 101 + 78| + 1.7\ + 134 + 166 + 8,1 + 155
+ 1250 + 7.3 + 1,0 + 140 + 137 + 1861 + 1,7 + 38| + 161 + 181 + 226| + 237
+ 11,3 + 5,4 + 2,7 + 12,6 + 12,1 + 17,6 + 6,3 + 2,8 + 12,6 + 17,8 + 25,4 + 19,6
+ 11,7 - 23,3 + 4,8 + 14,6 + 11,9 + 23,3 + 7.1 + 0,1 + 12,9 + 19,2 + 25,4 + 34,6
+ 12,4 + 52,6 - 3,7 + 13,0 + 13,4 + 18,4 + 6,1 + 1,4 + 17,2 + 21,0 + 19,4 + 22,4
+ 150 + 56,1 - 3,1 + 154 + 149 + 205 + 89| + 500 + 17,2 + 221 + 229 + 27,2
+ 170+ 177 o+ 00| + 123 + 117 + 16,7 + 106 + 3,1 + 124 + 181 + 198 + 187
+ 9,7 + 7.1 68| + 114 + 96| + 156| + 99| + 53| + 11,7 + 148 + 183 + 174
+ 7,5 + 8,8 - 13,5 + 9,4 + 7,4 + 13,6 + 5,5 + 39 + 11,1 + 13,0 + 15,1 + 13,9
+ 7.1 + 5,0 - 5,0 + 83 + 8,4 + 10,6 - 1,7 + 3,7 + 10,3 + 14,2 + 15,4 + 7,6
+ 10,3 + 8,0 - 8,8 + 12,0 + 10,2 + 17,6 + 12,4 + 2,6 + 12,2 + 18,6 + 19,0 + 22,2
+ 84| + 68| - 56| + 9,7 + 85| + 164| + 0,1 - 09| + 94 + 169 + 146| + 250
+ 54 + 52 - 9,2 + 6,5 + 6,7 + 8,8 + 33 + 0,3 + 7,4 + 14,8 + 1,1 + 6,8
+ 4,2 + 4,6 - 7,8 + 51 + 4,2 + 8,2 + 1,8 - 0,2 + 7,2 + 82 + 7.6 + 7,2
+ 4,4 + 9,6 - 7,5 + 5.1 + 4,3 + 7.9 + 1,2 - 0,5 + 7,2 + 8,8 + 8,1 + 7,0
+ 0,9 + 44,3 |s) - 14,2 + 0,8 + 2,1 + 0,1 + 0,3 - 0,5 + 6,1 + 3.1 - 1,6 - 2,1
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe fig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. o Mit
Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Anteil an der Bruttowert-
schopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2005. x Vorldu-

der Vierteljdhrlichen Produktionserhebung. s Ursprungswerte vom Statistischen Bun-
desamt geschatzt.
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3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2005=100 % 2005=100 % 2005=100 % 2005=100 % 2005=100 % 2005=100 %
insgesamt
2007 123,0 + 11 125,2 + 9.8 123,2 + 12,6 11,9 + 6,3 110,3 + 1,8 112,5 + 7.9
2008 115,5 - 6,1 121,2 - 3,2 112,9 - 8,4 108,1 - 3,4 103,6 - 6,1 109,7 - 2,5
2009 87,5 - 242 89,3 - 263 85,2 - 245 94,8 - 12,3 88,5 - 14,6 96,9 - 11,7
2010 109,0 + 246 114,3 + 280 106,8 + , 99,8 + 53 101,4 + 14,6 99,2 + 2,4
2011 p) 120,3 + 10,4 124,9 + 9,3 119,5 + 11,9 104,3 + 4,5 107,2 + 57 103,3 + 41
2010 Dez. 11,3 + 244 107,9 + 23,6 116,6 + 276 89,3 + 2,6 87,7 + 0,8 89,9 + 3,3
2011 Jan. 1181 + 213 128,55 + 223 113,5 + 232 102,4 + 3,6 105,2 + 13,6 101,5 + 0,6
Febr. 1221 + 250 126,2 + 21,0 121,0 + 302 110,9 + 10,7 104,8 + 12,7 113,0 + 10,0
Marz 1295 + 148 1398 + 17,7 1256 + 146 1100 + 3,1 1143  + 6,8 1085 + 1,7
April 120,3 + 13,7 127,7 + 10,4 118,2 + 17,0 100,8 + 8,4 108,0 + 9,5 98,3 + 8,0
Mai 122,8 + 15,4 128,9 + 131 122,2 + 18,8 99,6 + 3,8 103,5 + 0,6 98,2 + 4,8
Juni 1291 + 1,7 1283 + 7.8 133,8 + 15,6 100,6 + 1.1 106,9 + 0,8 98,4 + 1.1
Juli 122,3 + 11,0 129,6 + 8,8 119,0 + 13,1 112,3 + 7,6 11,9 + 10,5 112,4 + 6,6
Aug. 110,7 + 6,0 118,3 + 8,6 106,9 + 4,7 102,6 + 2,8 95,8 + 6,6 105,0 + 1,8
Sept. 117,0 + 3,6 121,5 + 3,4 115,3 + 3,5 108,2 + 4,4 120,9 + 8,2 103,9 + 3,1
Okt. 120,7 + 7,2 1229 + 3,0 1211 + 10,7 107,3 + 3,2 115,6 - 0,2 104,4 + 4,4
Nov. 117,5 - 2,9 119,5 - 1,9 118,1 - 41 104,3 + 2,1 108,7 - 1,8 102,8 + 3,5
Dez. p) 113,2 + 1.7 107,9 + 0,0 119,7 + 2,7 92,5 + 3,6 91,1 + 3.9 93,0 + 3,4
aus dem Inland
2007 118,7 + 89 124,7 + 10,1 115,8 + 8,8 107,0 + 3,5 109,6 - 1,3 106,1 52
2008 1131 - 4,7 121,8 - 2,3 107,5 - 7.2 103,9 - 2,9 1071 - 2,3 102,9 - 3,0
2009 88,0 - 222 89,9 - 262 86,5 - 19,5 87.4 - 15,9 89,9 - 16,1 86,6 - 15,8
2010 104,5 + 18,8 115,9 + 289 97,8 + 13,1 88,6 + 1.4 93,9 + 4,4 86,9 + 0,3
2011 p) 115,1 + 10,1 127,2 + 9,7 109,0 + 11,5 92,4 + 4,3 104,3 + 11 88,6 + 2,0
2010 Dez. 99,5 + 17,8 104,9 + 19,9 99,0 + 19,6 76,9 - 3,1 78,3 - 53 76,4 - 2,4
2011 Jan. 112,4 + 17,3 128,2 + 22,2 103,4 + 15,7 88,3 - 0,7 95,7 + 10,5 85,9 - 4,1
Febr. 115,2 + 214 1271 + 22,0 108,6 + 235 96,3 + 7.4 99,5 + 16,2 95,3 + 4,6
Mérz 1233 + 12,6 138,8 + 16,6 115,1 + 10,7 96,5 + 1.3 107,1 + 7.0 93,0 - 0,7
April 114,9 + 10,4 131,0 + 10,1 106,1 + 1M1 88,1 + 7,3 102,1 + 16,3 83,5 + 4,0
Mai 126,8 + 232 135,2 + 16,9 126,6 + 324 88,5 + 57 101,2 + 7.7 84,4 + 5,0
Juni 116,6 + 8,0 128,4 + 6,0 11,8 + 10,7 88,7 + 4,0 98,4 + 8,6 85,5 + 2,3
Juli 120,3 + 121 135,7 + 10,9 11,4 + 14,5 97,8 + 6,7 108,1 + 20,5 94,4 + 2,3
Aug. 108,5 + 8,5 1233 + 9,7 98,7 + 8,0 93,5 + 3,8 99,2 + 13,2 91,7 + 0,9
Sept. 113,2 + 4,3 123,3 + 3,5 106,7 + 4,6 101,8 + 6,9 125,6 + 14,6 94,0 + 3,9
Okt. 113,7 + 3,2 126,6 + 2,9 105,7 + 2,9 97.8 + 57 117,6 + 5,0 91,4 + 6,2
Nov. 114,4 + 0,8 124,7 - 0,3 109,5 + 1,8 93,6 + 1,7 11,1 + 5,4 87,9 + 0,3
Dez. p) 101,5 + 2,0 103,8 - 1,0 103,8 + 4,8 783 + 1,8 85,9 + 9,7 75,8 - 0,8
aus dem Ausland
2007 126,8 + 13,0 125,7 + 9,7 128,5 + 15,2 17,3 + 9,1 11,0 + 5,0 119,5 + 10,5
2008 117,6 - 7.3 120,6 - 41 116,7 - 9,2 112,6 - 4,0 99,9 - 10,0 1171 - 2,0
2009 87,0 - 26,0 88,6 - 26,5 84,3 - 27,8 102,8 - 8,7 87,1 - 12,8 108,4 - 7,4
2010 112,9 + 298 12,5 + 27,0 113,2 + 343 11,9 + 8,9 109,0 + 251 12,9 + 4,2
2011 p) 124,8 + 10,5 122,4 + 8,8 127,0 + 12,2 1171 + 4,6 110,2 + 11 119,5 + 5,8
2010 Dez. 121,5 + 294 11,3 + 279 129,0 + 324 102,7 + 7,9 97,1 + 6,2 104,7 + 8,4
2011 Jan. 123,1 + 24,7 128,9 + 22,4 120,6 + 28,3 117,6 + 7,4 114,7 + 16,3 118,7 + 4,7
Febr. 128,1 + 280 125,2 + 19,8 129,7 + 345 126,7 + 13,6 110,2 + 9,7 132,6 + 14,9
Marz 1349 + 167 141,0 + 189 133,00 + 171 1246 + 46 1216 + 6,8 1256 + 38
April 125,0 + 16,6 123,9 + 10,7 126,8 + 209 114,5 + 9,4 114,0 + 4,0 114,7 + 11,5
Mai 119,4 + 9,1 121,8 + 8,8 119,1 + 10,3 111,5 + 2,0 105,9 - 53 113,5 + 4,7
Juni 140,0 + 14,6 128,2 + 9,9 149,3 + 18,5 113,4 - 1,3 115,5 - 5,1 112,6 + 0,2
Juli 1241 + 10,1 122,7 + 6,3 124,4 + 12,4 127,9 + 83 115,7 + 2,3 132,2 + 10,4
Aug. 112,6 + 4,0 112,7 + 7,3 112,6 + 2,6 112,5 + 2,0 92,4 + 0,1 119,7 + 2,7
Sept. 120,3 + 3,0 119,5 + 3,4 121,3 + 2,8 115,2 + 2,3 116,1 + 1.9 114,8 + 2,3
Okt. 126,7 + 10,6 118,7 + 3,2 131,9 + 15,6 117,5 + 0,9 113,6 - 51 118,8 + 2,9
Nov. 120,2 - 57 113,5 - 3,9 1241 - 7,5 115,8 + 2,3 106,2 8,5 119,2 + 6,2
Dez. p) 123,4 + 1.6 112,6 + 1.2 130,9 + 1,5 107,9 + 5,1 96,4 0,7 112,0 + 7.0

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14 bis 11.16. o Mit
Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.
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X. Konjunkturlage in Deutschland

4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)
Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber
Verén- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Verén-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005=100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | %
114,0) + 8,5 112,5) + 5,5 98,5| - 5,6 1232} + 124 1085 + 6,7 1154 + 11,4 120,7) + 10,7 13,7} + 119
134 - 05 147+ 20 94,4 - 42 1279 + 3.8 167 + 7.6 12,0 - 29 1233 + 22 11,5 - 19
107,4) - 53 100,7) - 12,2 94,1| - 0,3 100,7) - 21,3 115,5| - 1,0 14,4 + 21 1049 - 149 1156 + 3,7
109,01 + 1,5 106,7| + 6,0 1033 + 9.8 1054| + 47 18,9 + 9 11,3 - 27 11,0/ + 58 1094 - 54
21+ 17 938+ 08 96,01 + 7.1 928+ 00 92,0/ - 101 90,4 + 2,7 97,2 + 05 853+ 04
90,3| - 88 96,0 - 3.2 101,3| + 13,7 923 - 51 96,5| - 24,7 84,2 - 14,8 951 - 66 80,7| - 19,5
769 + 8,2 84,5 + 21,2 776 + 37,8 94,01 + 255 68,1 - 17,5 69,1 — 4,8 94,2 + 19,7 59,2 - 15,1
941+ 36 102,3| + 17,0 97,7| + 28,0 14,3 + 29,9 725| - 342 856 - 94 114,5| + 26,5 72,0 - 261
1343 + 5,7 133,7| + 9,9 142,3| + 24,7 1306 + 6,0 124,3| - 7.4 1351 + 2,0 147,41 + 13,0 117,8) - 8,7
122,8| + 7,6 1187 + 6,6 136,1| + 20,2 11,6 + 7.5 1029) - 224 127,2) + 8,7 1249| + 16,0 115,2) - 4,8
127,6| + 101 1354| + 25,0 147,7| + 355 127,4| + 23,6 1341+ 7.9 19,6 - 35 126,2| + 12,7 1206 - 1.8
136,2) + 6,2 1379 + 10,3 1296 + 17,7 136,6| + 7.3 160,7| + 6,3 1344 + 2,2 140,4| + 4,2 1347 + 4,1
137,00 + 111 1243 + 5,5 1343 + 17,9 115,2| - 0,9 132,0) - 0,1 150,21 + 16,4 129,6| + 5,0 1456 + 145
1236/ + 50 1253 + 4.6 1299| + 153 129,21 + 3,6 102,1| - 14,8 1219 + 5.6 132,6| + 10,2 11,9 - 44
1279 + 3,8 127,7| + 7,6 127,7| - 1,7 130,7| + 23,0 17,6 - 12,8 1281 + 0,2 134,2| + 15,7 1217 - 4,6
12,70 - 11 122,2| + 103 126,8| + 18,5 128,0| + 14,7 92,3 - 211 102,9| - 121 1282 + 22 91,3| - 133
106,31 + 154 14,61 + 22,2 12291 + 28,0 12,61 + 213 102,71 + 11,6 97,61 + 80 1711 + 205 883| + 35
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Angaben ohne Mehrwert- Tabelle 11.21. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne

steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Wohnungsbauauftrage.

5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen

Kalenderbereinigt o)

Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 1) :
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbelége, mit medizinischen  |und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen  |von
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Kraftfahrzeugen
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2005 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | %
101,51 + 21 989| - 01 1008 + 1,3 1048 + 1,1 1164 + 5,6 99,7 + 11 107,17 + 2.8 958| - 438
98,1 - 33 96,2 - 27 988| - 20 1015 - 3,1 117,01 + 05 97,1 - 26 1100 + 27 96,8 + 1,0
1004 + 23 973 + 1,1 99,6 + 08 1059| + 43 188| + 15 99,5 + 25 14,2 + 38 923| - 46
1029 + 2,5 98,1 + O 1018 + 2,2 107,8| + 1.8 173 - 1.3 103,0) + 3,5 14,4 + 0,2 93| + 76
1206 + 19 117,01 + 04 186 + 16 130,11 + 09 1809 - 05 1052 + 03 130,7| + 16 893| + 85
934 + 41 90,7 + 28 92,8 + 02 89,4 + 40 132,21 + 92 87,5 + 9,1 1103| + 46 836 + 198
90,7\ + 43 87,1 + 25 91,01 + 22 833| + 57 1054 - 05 889| + 71 106,3| + 1,2 91,1 + 22,8
1036 + 22 986| + 05 1036 + 14 1084 + 2,1 10,2y - 08 1077 + 1.3 142 - 23 110,3| + 11,5
103,7| + 35 98,1 + 19 103,4| + 46 16,5 + 7.9 100,2| - 04 109,1| + 54 125 + 02 1053| + 88
1006 - 04 953| - 21 1008 - 05 102,6| + 07 102,2| - 58 102,2| - 26 12,6/ + 0,0 102,8| + 89
1001 + 27 951 + 1,0 102,7| + 46 101,8| + 1.2 103,6| - 5,0 100,0| + 09 1119 + 04 102,7| + 2.8
103,8| + 25 993 + 1,2 102,7| + 1,0 109,01 + 47 1M1,8 + 1,1 103,8| + 45 116,3| + 00 1023 + 62
999 + 1.8 955| + 0.2 1003| + 34 97,1 - 44 109,6| - 44 100,11 + 1,0 12,0 - 08 919| + 49
101,8| + 32 9,7 + 13 98,0 + 37 1094 - 65 M, - 15 102,3| + 3.8 139 + 1.2 99,1 + 3,6
1084 + 34 1029 + 14 1041 + 3,0 131,8] + 5,1 119,2) - 05 111,91 + 41 116,6] - 08 108,7) + 54
107,01 + 27 101,7| + 09 1033| + 3,1 12,11 + 07 1284 - 16 1Mm,31 + 39 17,1 0,2 1044 + 3,0
121,21 + 05 11591 - 09 119,01 + 03 13191 + 14 173,81 - 39 110,61 + 5,1 128,71 - 15 8991 + 07
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter- richtskreis, einschl. Neuzugéange; Berichtskreisspriinge durch Verkettung ausge-

ungen

siehe Statistisches

Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle

11.24. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-
raumen. 2 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten. 3 Im Januar 2009 neuer Be-

schaltet. 4 Ergebnisse ab Januar 2010 vorldufig und in den jingsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt 5) |insgesamt |SGB IIl quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 4 6) |len4)7)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
39857 +1,7 26 942 2,2 8533 . . 4861 68 26 3760 1245 9,0 423
40 344 +1,2 27 510 2,1 8 659 17 958 679 4 866 102 58 3258 1006 7,8 389
40 362 +0,0 27 493 -0, 8521 18210 549 4904 1144 10788 3415|8) 11908 8,1 301
40 553 +0,5 27757 1,0 8426 18438 679 4883 503 429 3238 1075 7.7 359
9 41100(9 +1,3 . 2976 892 7.1 466
40724 +0,9 27 916 1.8 8771 18 259 674 4 885 157 128 3021 926 7.2 362
40 120 +0,5 27 390 0,9 8563 18 083 550 4 864 999 855 3533 1284 8,4 312
40 305 +0,2 27 379 0,1 8515 18133 512 4906 1436 1411|8)  3475|8) 12078 8.3 300
40 418 -02 27 482 -0,5 8 500 18 204 557 4913 1136 1103 3418 1186 8,1 300
40 606 -03 27720 -0,7 8504 18423 579 4934 1007 944 3232 1083 7.7 290
39993 -03 27 307 -03 8308 18 244 561 4 854 987 804 3601 1327 8,6 296
40 460 +04 27 592 0,8 8377 18 346 648 4 885 517 485 3261 1053 7.8 353
40 740 +0,8 27 886 1.5 8 469 18 454 740 4 889 265 239 3132 1003 7.5 395
41019 +1,0 28 242 1.9 8548 18710 767 4905 242 188 2959 920 7,0 392
N 40538|n + 1,4 27 944 2,3 8428 18578 740 4852 291 158 3290 1088 7,8 411
N 41006|n +1.3 28 266 2,4 8535 18721 786 4867 121 107 2977 850|10) 7,1 470
N 41276|n +1,3|11) 28565|11) 2,4111) 863911 18863|11) 83611 4856 o R 64 2893 843 6,9 497
9) 41579|9) +14 . 2743 787 6,5 486
40 693 +1,2 27 996 2,1 8810 18 243 718 4829 50 39 3073 917 7.3 409
40 825 +1,0 28 020 1.8 8 802 18 299 699 4 868 71 61 2989 883 71 393
40 789 +1,0 27914 1.6 8773 18 269 663 4913 130 120 2980 902 71 367
40 557 +0,8 27 632 1.5 8 662 18178 598 4920 270 201 3094 994 7,4 327
40 116 +0,7 27 379 1.1 8 565 18 063 561 4 848 594 452 3480 1263 8,3 302
40 103 +0,6 27 307 0,7 8529 18 052 533 4848 1079 919 3542 1293 8,5 318
40 140 +0,4 27 337 0,4 8530 18 088 513 4872 1325 1194 3576 1296 8,5 317
40 262 +0,3 27 383 0,2 8524 18132 507 4901 1446 1426 3575 1270 8,5 305
40 324 +0,1 27 395 -0,1 8509 18 154 508 4914 1469 1443|8) 34498 1192|8) 8,2 299
40 330 +0,0 27 380 -0,3 8493 18135 531 4932 1394 1365 3401 1159 8,1 297
40317 -0.2 27 314 -0,5 8 464 18 080 551 4935 1248 1215 3454 1210 8,2 298
40 357 -0.2 27 542 -0,5 8507 18 249 565 4 891 1055 1022 3463 1211 8,2 300
40 581 -03 27 800 -0,7 8564 18 430 578 4893 1104 1072 3338 1137 7,9 302
40 684 -03 27786 -08 8534 18 449 581 4909 1109 1076 3221 1071 7.7 298
40 675 -03 27 731 -0,7 8497 18434 589 4961 982 947 3208 1069 7,6 291
40 460 -0.2 27 488 -0,5 8400 18 341 553 4971 929 809 3268 1107 7.8 281
39 965 -04 27 249 -0,5 8295 18214 550 4 840 1057 874 3610 1339 8,6 271
39933 -04 27 230 -0,3 8269 18210 560 4814 1031 829 3635 1356 8,6 298
40 082 -0, 27 398 0,2 8318 18 277 596 4 846 874 709 3560 1285 8,5 320
40310 +0,1 27 553 0,6 8371 18335 627 4875 632 599 3399 1140 8,1 335
40 485 +04 27 667 1,0 8395 18 382 665 4 898 499 467 3236 1036 7.7 355
40 585 +0,6 27710 1.2 8414 18 365 707 4916 420 390 3148 983 7,5 370
40 606 +0,7 27 691 1.4 8419 18 320 732 4915 313 286 3186 1029 7,6 391
40 688 +0,8 27 976 1,6 8493 18 508 752 4 864 244 219 3183 1030 7,6 396
40 926 +09 28 269 1,7 8573 18 700 766 4 859 237 214 3026 948 7,2 398
41072 +1,0 28 296 1.8 8 566 18738 769 4 886 231 209 2941 907 7,0 401
41 088 +1,0 28277 2,0 8562 18723 779 4932 215 194 2927 903 6,9 394
40 897 + 1,1 28033 2,0 8 460 18 635 743 4931 279 162 3011 949 7.1 380
N 404790 +1,3 27 863 2,3 8399 18 540 732 4842 322 177 3346 1146 7,9 375
N 40510|n + 1,4 27912 2,5 8416 18 560 738 4831 305 155 3313 1107 7,9 417
N 40625|n +1,4 28 080 2,5 8477 18 632 759 4 836 246 143 3210 1010 7,6 442
N 40856|n + 1,4 28214 2,4 8518 18703 771 4 857 133 17 3078 907 7.3 461
N 41031|9n +1,3 28 354 2,5 8559 18768 798 4 880 122 107 2 960 839|100 7,0 470
N 411300 +1.3 28381 2,4 8580 18753 821 4894 110 96 2893 804 6,9 480
N 41143|n +1,3 28 356 2,4 8591 18712 831 4 890 81 68 2939 859 7,0 492
N 412140 +1,3|11) 28661|11 2,4111) 866111 18928|11)  844|11) 4824 1 59 2945 867 7,0 497
N 414700 +1,3|11) 28974|11) 2,5|11) 8747|11 19147|11) 847|110 4816 1D 65 2796 802 6,6 501
N 41620|n +1,3|11) 29012|11) 2,5|11) 8749|101 19198|11) 839|11) 4834 1 69 2737 778 6,5 500
N 416470 +1,4|11) 28998 |11 2,5|11) 8745|11) 19199|11) 83611 4880 1 81 2713 769 6,4 492
9 41469|9 + 1,4 . 2780 813 6,6 467
3082 1011 7.3 452

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer-
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte:
Endstande. 3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Bis Ende
2006 Kurzarbeit ohne Bau- und Landwirtschaft, ab 2007 gemaR § 170 SGB IIl. 6 Ge-
messen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Gemeldete Arbeitsstellen ohne gefor-
derte Stellen und ohne Saisonstellen. 8 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen, mit
deren Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden. 9 Erste vorlaufige Schatzung des Sta-

tistischen Bundesamts. 10 Ab Mai 2011 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen. 11 Ursprungswerte von der Bundesagentur fiir Arbeit geschatzt. Die Schétz-
werte fir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2008 und 2009 bei den sozial-
versicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den ausschlieflich gering-
fligig entlohnten Beschaftigten um maximal 2,0 % sowie im Jahr 2009 bei den kon-
junkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 14 % von den endgliltigen Angaben
ab.
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X. Konjunkturlage in Deutschland

7. Preise

Quelle: Statistisches Bundesamt; flr den Index der Weltmarktpreise: HWWI. 1 Strom,
Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts. 3 Nettomieten. 4 Ohne Mehrwert-
steuer. 5 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf Euro-Basis. 6 Kohle und

Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fur Rohstoffe 5)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
Dienstleis- gewerb- preise
tungen licher landwirt-
Nah- ohne Produkte im | schaft-
rungs- Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |mieten 3) |mieten 3) |index 2) |absatz 4 dukte 4) Ausfuhr Einfuhr Energie 6) | Rohstoffe 7)
2005 =100 2010 =100
Indexstand
8)9) 103,9 105,9 112,8 103,9 102,2 109,3 106,8 119,9 103,0 86,0 87,5
106,6 12,7 123,6 105,8 103,5 113,0 12,7 124,3 104,8 109,7 92,0
107,0 11,2 116,9 107,4 104,6 114,4 108,0 100,6 102,5 72,8 74,5
108,2 113,0 121,5 108,0 105,8 115,4 109,7 114,0 106,0 100,0 100,0
10) 110,7 115,8 133,7 109,3 107,1 118,7 115,9|p) 128,5 109,9 132,2 113,5
108,0 1131 120,6 107,9 105,5 108,0 105,2 104,5 96,5 89,5
107,9 114,0 122,2 106,7 105,6 108,9 106,3 105,5 105,1 97,2
108,0 113,2 122,5 107,2 105,7 115,2 109,2 108,2 106,0 100,6 98,9
108,1 13,4 122,4 107,5 105,8 109,9 110,4 106,4 102,6 100,4
108,4 113,6 121,4 109,2 105,9 110,4 11,3 106,4 98,8 101,2
108,4 112,6 121,2 109,4 106,0 115,8 110,4 17,7 106,8 99,3 104,8
108,3 12,5 121,7 108,0 106,0 110,7 119,3 107,1 99,0 106,6
108,4 112,2 1221 107,9 106,1 111 119,8 106,8 98,9 104,1
108,5 113,2 122,8 107,3 106,3 116,1 11,3 122,5 107,1 104,3 108,1
109,6 114,4 125,4 110,0 106,4 112,1 126,9 108,0 33 115,7 116,1
109,2 14,7 128,7 107,9 106,5 13,4 127,7 108,9 5,0 1211 121,4
109,8 115,8 129,5 108,8 106,7 17,4 114,2 131,2 109,3 6,3 126,5 122,8
110,3 115,6 133,3 108,7 106,8 114,7 131,1 109,6 7.6 135,5 117,7
110,5 115,6 135,0 108,9 106,9 115,9 133,5 109,9 7,9 141,0 117,8
10) 110,5 116,3 134,1 108,4 107,0 118,55 115,9 1343 110,0 7.2 132,5 115,7
110,6 116,3 133,5 109,3 107,1 116,0 133,2 110,0 6,5 130,5 114,0
111,0 116,0 134,3 111,0 107,2 116,8 130,3 110,3 7,4 135,1 115,0
111,0 115,4 133,2 110,8 107,3 119,3 116,5 1291 110,2 6,6 127,5 112,9
11,1 115,3 135,3 109,5 107,4 116,8 129,1 110,2 7.3 135,7 1141
1111 115,4 135,7 109,0 107,5 117,00 128,0 110,0 6,9 132,0 105,1
11,1 116,0 136,4 108,5 107,6 119,7 117,19 129,0 110,2 7.4 134,5 103,0
11,9 116,7 135,4 11,3 107,7 116,6 |P) 127,3 110,3 7,7 134,9 103,7
10) 11,5 117,8 138,0 109,0 107,9 141,2 109,4
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %
8)9) + 2,3 + 3,9 + 1.4 + 40 + 29 + 11 + 6,7 + 1,3 + 11,7 + 1,2 + 07 + 1.9 + 84
+ 2,6 + 6,4 + 0,8 + 96 + 1,8 + 1,3 + 3,4 + 55 + 3,7 + 1,7 + 4,6 + 27,6 + 5,1
+ 04 - 1,3 + 14 - 54 + 15 + 11 + 1,2 - 42 - 191 - 22 - 86 - 336 - 190
+ 1,1 + 1.6 + 05 + 39 + 06 + 1.1 + 09 + 1,6 + 13,3 + 3,4 + 7.8 + 374 + 34,2
10) + 2,3 + 2,5 + 1,2 + 10,0 + 1,2 + 1,2 + 2,9 + 5,7|p) + 12,7 + 3,7 + 8,0 + 32,2 + 13,5
+ 1,1 + 0,3 + 0,8 + 4,0 + 1,1 + 11 - 15 + 04 + 2,0 + 5,0 + 61,9 + 30,8
+ 1,0 + 1,5 + 0,6 + 52 - 01 + 11 + 0,6 + 3,3 + 3,0 + 7,9 + 65,0 + 34,4
+ 1,2 + 1.3 + 07 + 49 + 05 + 11 + 09 + 09 + 6,1 + 3,6 + 85 + 44,3 + 32,6
+ 09 + 1,2 + 0,3 + 2,8 + 0,6 + 11 + 1,7 + 8,0 + 3,9 + 9,1 + 27,5 + 31,8
+ 1,2 + 2,6 + 0,3 + 4,7 + 04 + 11 + 3,7 + 10,2 + 4.1 + 9,9 + 30,3 + 36,6
+ 1,0 + 2,8 + 0.2 + 25 + 06 + 11 + 1,2 + 3,2 + 17,5 + 4,2 + 86 + 189 + 333
+ 1,3 + 3,0 + 0,3 + 4,6 + 0,7 + 11 + 3,9 + 215 + 4,6 + 9,9 + 30,1 + 423
+ 1,3 + 2,9 + 0,4 + 51 + 0,6 + 11 + 4,3 + 21,7 + 4,3 + 9,2 + 22,6 + 37,3
+ 1,5 + 3,4 + 1.1 + 50 + 04 + 1.2 + 1,5 + 4,4 + 20,7 + 45 + 10,0 + 23,6 + 388
+ 1,7 + 3,6 + 0,6 + 82 + 05 + 1,2 + 5.3 + 23,8 + 52 + 12,0 + 38,1 + 40,2
+ 2,0 + 2,7 + 0,8 + 8,6 + 09 + 1,2 + 5,7 + 23,7 + 54 + 11,8 + 36,1 + 41,7
+ 2,1 + 3,4 + 07 + 10,2 + 1,0 + 13 + 25 + 64 + 253 + 5,4 + 11,9 + 41,2 + 433
+ 2,1 + 2,2 + 09 + 10,5 + 07 + 1.2 + 6,2 + 24,6 + 49 + 11,3 + 40,4 + 315
+ 2,4 + 1,4 + 11 + 10,5 + 2,1 + 1,2 + 6,4 + 25,6 + 4,2 + 9,4 + 34,2 + 21,2
10) + 2,3 + 2,7 + 1.2 + 95 + 1,1 + 1.2 + 29 + 6,1 + 24,1 + 3,8 + 81 + 31,7 + 17,0
+ 2,3 + 2,6 + 1,2 + 91 + 1,7 + 1,2 + 5,6 + 20,7 + 3,4 + 6,5 + 27,2 + 13,5
+ 2,4 + 2,1 + 1,4 + 10,6 + 1,6 + 1,2 + 5,8 + 17,1 + 3,7 + 7,5 + 36,7 + 13,6
+ 2,4 + 2,5 + 1.3 + 99 + 13 + 1.2 + 3,0 + 5,5 + 97 + 3,2 + 66 + 284 + 7.7
+ 2,6 + 2,5 + 1,5 + 11,2 + 14 + 13 + 5,5 + 82 + 2,9 + 69 + 371 + 7.0
+ 2,5 + 2,9 + 1,6 + 111 + 1,0 + 13 + 53|n + 68 + 3,0 + 6,8 + 335 + 1,0
+ 2,4 + 2,5 + 1.4 + 11,1 + 1,1 + 1.2 + 3,1 + 52|n + 53 + 2,9 + 6,0 + 29,0 - 47
+ 2,1 + 2,0 + 1,4 + 80 + 12 + 1.2 + 4,0|p) + 03 + 2,1 + 39 + 16,6 - 10,7
10) + 2,1 + 2,7 + 1,7 + 7.2 + 1,0 + 1,3 + 16,6 - 9,9

Rohél. 7 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe. 8 Ab Januar 2007 An-
hebung des Regelsatzes der Mehrwertsteuer und der Versicherungssteuer von 16%
auf 19%. 9 Einflhrung von Studiengebiihren in einigen Bundesldndern. 10 Ab Mai

2011 sowie ab Januar 2012 Erhdhung der Tabaksteuer.
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X. Konjunkturlage in Deutschland
8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
920,2 - 00 615,6 - 08 358,4 3,0 974,0 0,6 1411,8 2,3 147,3 6,1 10,4
924,7 0,5 627,9 2,0 359,5 0,3 987,3 1.4 14354 1.7 151,8 3,1 10,6
922,1 - 03 625,5 - 04 359,8 0,1 985,3 - 02 14639 2,0 156,9 3,3 10,7
935,0 1.4 627,8 0,4 358,5 - 04 986,3 0,1 1502,0 2,6 162,5 3,6 10,8
965,9 33 646,2 2,9 353,6 - 14 999,8 1.4 15248 1.5 168,1 3,4 11,0
1002,3 3,8 664,0 2,8 355,4 0,5 1019,4 2,0 1571,2 3,0 183,5 9,2 11,7
1000,1 - 02 661,5 - 04 386,8 8,8 10483 2,8 1560,5 - 07 1731 - 57 111
1026,7 2,7 688,5 4,1 391,6 1.2 1080,1 3,0 1603,8 2,8 180,8 4,5 11,3
2491 2,9 164,2 4,4 98,0 1.4 262,2 3.3 397,4 2,1 43,3 53 10,9
254,2 2,9 174,3 3,6 97,3 - 06 271,6 2,0 405,1 3,1 38,8 4,6 9,6
285,2 3,2 190,4 4,6 96,1 - 03 286,5 2,9 405,8 3,8 39,1 4.3 9,6
249,5 4,8 165,4 3,6 98,1 - 21 263,5 1,4 409,1 3,4 58,9 - 12 14,4
262,0 52 170,0 3,6 96,0 - 21 266,0 1.5 411,0 3,4 43,5 0,4 10,6
264,7 4,1 179,9 3,2 96,2 - 12 276,0 1,6 417,6 3,1 39,4 1.5 9,4

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2011. * Private Haushalte
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Ab-
zug der von den Bruttoldhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den
Sozialbeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebiets-
korperschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Si-
cherungssystemen, abziglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe
Steuern und staatliche Gebuhren. 4 Nettoléhne und -gehalter zuziiglich empfangene

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

monetare Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebstberschuss, Selb-
standigeneinkommen, Vermdégenseinkommen (netto), lbrige empfangene laufende
Transfers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich
Steuern (ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und iibriger geleisteter laufen-
der Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfiigbaren Ein-
kommens.

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nachmeldungen korri-
giert. 2 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenvereinbarungen (VermL, Sonder-

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergtungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr
99,1 0,8 98,9 0,8 99,1 0,8 99,0 1,2 99,7 0,5

100,0 0,9 100,0 11 100,0 0,9 100,0 1,1 100,0 0,3
100,9 0,9 1011 1,1 100,7 0,7 100,8 0,8 100,8 0,8
102,1 1,2 102,5 1.3 102,2 1,5 102,2 1,4 102,2 1,4
105,0 2,8 105,4 2,9 105,3 3,0 105,6 3,2 104,5 2,3
107,1 2,0 107,6 2,0 107,7 2,2 108,1 2,4 104,2 - 03
108,8 1,6 109,3 1,6 109,4 1,6 109,9 1,7 106,4 2,1
110,6 1,7 1111 1.7 11,3 1,7 11,8 1,7
110,6 1.1 11,2 1.1 11,5 1.3 110,2 1,5 105,0 2,0
121,2 1,5 121,8 1,5 1219 1,3 110,3 1.4 116,6 2,1
102,7 1,7 103,2 1,7 103,0 1,3 110,7 1,1 103,3 33
103,7 1,3 104,2 1,3 104,3 1,7 11,7 1,6 107,5 3,7
112,7 1,9 113,3 1,9 113,5 1,9 112,3 2,0 108,0 2,8
123,3 1,7 1239 1,7 124,3 2,0 112,6 2,1
103,2 1,0 103,7 1,0 104,0 1,7 112,0 1.8
130,7 1,6 131,4 1,6 131,8 1,7 112,2 1,9
103,8 2,1 104,3 2,2 104,3 2,0 112,3 2,0
103,7 2,0 104,2 2,1 104,4 2,0 12,4 2,0
103,6 1,8 104,2 19 104,5 2,0 112,5 2,0
160,0 1,9 160,8 1,9 161,4 1,9 112,7 21
106,2 13 106,7 13 107,0 2,2 112,7 21

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2011.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2012

68°
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2011
Position 2008 2009 2010 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Sept. Okt. Nov.
A. Leistungsbilanz — 143536| - 25902 - 42161 - 30217| - 20950 - 1153|+ 1009|+ 2608|+ 985
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1588 541 1302519| 1560030 423 350 438 744 444512 155 208 152 409 159 800
Einfuhr (fob) 1610358| 1266490| 1547089 436362| 441768| 441376 151 656 150 664 153 369
Saldo - 21814+ 36029|+ 12940|- 13012 - 3024+ 3136+ 3551+ 1745|+ 6431
2. Dienstleistungen
Einnahmen 513 253 473914 518 804 122 984 134 074 146 086 48 906 46 636 43158
Ausgaben 471192 438 828 472 871 115977 116 188 125110 40 843 41 362 40 584
Saldo + 42061|+ 35087+ 45934|+ 7006|+ 17886|+ 20977|+ 8063+ 5273|+ 2575
3. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
(Saldo) - 66789) - 5833 + 2253 + 10247 - 14032| + 4222|- 324 + 3224+ 1522
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 91 839 94 472 87 597 24 660 18933 16 649 5443 7 591 5768
eigene Leistungen 188 834 185 658 190 889 59 119 40713 46 137 15724 15225 15310
Saldo - 96994| - 91186| - 103288| — 34459| - 21781| - 29488| - 10281 - 7634|- 9541
B. Saldo der Vermégensiibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermogensgutern + 9991| + 7274) + 5495| + 2403| + 588| + 1799| - 113+ 1470+ 2193
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: —) + 121338+ 14005|+ 44064|+ 15745+ 18390|+ 9798|+ 12164| - 5025|- 3569
1. Direktinvestitionen — 231147| - 102822| - 49916| - 9867| - 28961| - 16533| - 6991 - 7643|- 6815
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 336609| - 334698| - 174868| — 89347| - 55900| - 40673| - 21509| - 18273| - 12909
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 105461+ 231875) + 124955| + 79478| + 26938| + 24139| + 14517+ 10630|+ 6094
2. Wertpapieranlagen + 261411 + 261374| + 148031| + 128531 + 150201 | + 37653 + 36701| - 26431|+ 2358
Anlagen auRRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 4992| — 93955| - 145578) — 27116| — 33044|+ 64619+ 9781|+ 36034| + 22869
Aktien + 93692| - 53446| - 76509|+ 1023] - 17984 53292+ 11913} + 6451+ 14170
Anleihen - 72141 - 45690| - 109328| - 5302| - 27956 19949 + 14946 + 12565| + 11606
Geldmarktpapiere - 26543| + 5179+ 40259| — 22836|+ 12895| - 8621 - 17077|+ 17018| - 2907
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 266402| + 355327 |+ 293614| + 155647 + 183245| - 26966| + 26920| - 62465| - 20511
Aktien — 108578| + 121603 128883 | + 88223| - 20069| - 31275|- 18213| - 10021| - 3038
Anleihen + 175450| + 143195| + 174246 + 22073 + 175153| + 10953 + 34562| - 39163| - 3828
Geldmarktpapiere + 199528| + 90529| - 9519 + 45351| + 28161| - 6643+ 10571 - 13281| - 13645
3. Finanzderivate — 84453+ 21081+ 17414\ - 2247+ 1566| - 15429| - 8110| — 875| + 823
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) + 178885 - 170182 - 61178 — 89099 — 108 905 324 - 11029| + 31005 298
Eurosystem + 290439| - 233295+ 11839|+ 5982+ 2619 32637+ 11926 - 4056 + 580
Staat + 15182 + 7136+ 24595| + 34913| + 11737 30016 + 16205| - 3897|- 9758
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 132076+ 67795) - 19251| -126173| - 78698| - 61360| — 21448| + 38674+ 8779
langfristig - 226162 - 21385)+ 35013|+ 35609| - 18895| + 787 | + 174 - 16253|+ 2103
kurzfristig + 94087+ 89182|- 54269|-161782| - 59802| - 62146| - 21622| + 54927|+ 6676
Unternehmen und Privatpersonen + 5340 - 11817| - 78359| - 3822) - 44563| - 967| - 17713 283 | + 697
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 3358) + 4558 — 10290| - 11572 + 4488+ 3783|+ 1594\ - 1082| - 232
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 122071 + 4624\ - 7391 + 120681+ 19711 - 104431 - 130601 + 948 | + 391

* Quelle: Europaische Zentralbank.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Leistungsbilanz Vermdgens- 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- Aulen- zum AulRen- Dienst- Vermogens- Uber- maogens- ins- Transaktions- Trans-
Zeit bilanz handel 1) handel 2) leistungen 3) einkommen tragungen gutern gesamt 4) werten 5) aktionen
Mio DM
1998 - 28696 | + 126 970| - 8917 - 75053 - 18635| - 53 061 + 1289 + 25 683 - 7128) + 1724
1999 - 49241 + 127542 - 15947 | - 90036 - 22325 - ag475| - 301| - 20332 + 24517| + 69 874
2000 - 68913| + 115645| - 17 742| - 95848 | - 16302| - 54666| + 13345| + 66863 + 11429| - 11295
2001 + 83| + 186771| - 14512| - 97521 - 21382 - 52526| - 756| - 23068 + 11797| + 22994
Mio €
1999 - 25177 + 65211| - 8153] - 46 035 - 11415 - 24785 - 154) - 10 396 + 12535| + 35726
2000 - 35235| + 59128| - 9071 - 49006 - 8335| - 27 950 + 6823| + 34187 + 5844| - 5775
2001 + 424) + 95495| - 7420) - 49862 | - 10932 - 26 856 - 387 - 11794 + 6032) + 11757
2002 + 42973 + 132788 - 8552 - 35728 - 18019 - 27 517 - 212) - 38448 + 2065) - 4313
2003 + 40917 + 129921 - 11148| - 34506 - 15067 - 28 283 + 311 - 61758 + 445 + 20529
2004 + 102833| + 156 096| - 16470 - 29375 + 20431 - 27 849 + 435) - 122 984 + 1470 + 19717
2005 + 112906| + 158179 - 14057 - 27 401 + 24 8% | - 28712 - 1369 - 129 635 + 2182 + 18 098
2006 + 144999| + 159 048| - 12888 - 17 346| + 44893 - 28708 - 258 - 175 474 + 2934 + 30732
2007 + 181150 + 195348| - 9816] - 14852 + 43310 - 32841 + 104| - 210 151 - 953 + 28 897
2008 + 154833| + 178297 - 14058 - 11585| + 35565| - 33386 - 215) - 160 196 - 2008) + 5577
2009 + 133744) + 138697 - 11604| - 10437 + 50 105) - 33017 + 74 - 145 427 3200) + 11 609
2010 + 141495| + 154863| - 11415 - 8349 + 44 483| - 38 086 - 637| - 140 301 - 1613 - 557
2011 p) + 135898 + 158 122 - 19728 - 7761 + 40859 - 35594 + 625| - 139 346 - 2836 + 2823
2009 1.Vj. + 24869 | + 27576| - 3657 - 1984 + 14543 - 11 609 + 22| - 3419 + 321) - 2147
2.Vj. + 26201 + 34119| - 2666| - 2973) + 3742 - 6021 + 291) - 49 965 + 41 + 23473
3.V + 32190 + 36092| - 2679) - 8269 + 15210 - 8164 + 37| - 22 056 + 2269 - 10171
4.Vj. + 50485| + 40910 - 2603) + 2789 + 16610 - 7222 - 276 - 69 987 + 569 + 19778
2010 1.Vj. + 34435| + 37736| - 2535] - 965| + 14296 | - 14 098 + 271 - 32811 - 651) - 1896
2.Vj. + 28375| + 37249| - 2835] - 259 + 3131 - 6573 - 443) - 31734 - 801 + 3802
3.Vj. + 30808| + 38895| - 2973) - 7127) + 12900 - 10 886 + 6| - 25709 344 - 5105
4.Vj. + 47 877| + 40982 - 3072) + 2339 + 14156 - 6529 - 472 - 50 046 - 506 + 2 641
2011 1.Vj. + 35336 + 40808 - 4402) - 217 + 13293 - 14 146 + 912| - 54 840 - 1393 + 18 592
2.Vj.n + 26879 + 37984| - 3805 - 2381) + 686 - 5606 - 251) - 29 207 - 438 + 2578
3.Vj.n + 29827 + 39178| - 6138) - 6398 + 13462 - 10277 + 104| - 18 872 - 639 - 11059
4.Vj. p) + 43855 + 40152 - 5384 + 1234 + 13418 - 5565 - 140) - 36 427 - 366| - 7 288
2009 Juli + 12894 + 15592 - 978 - 3813) + 4661 - 2568 + 24| - 3788 - 92) - 9130
Aug. + 7503| + 8999 - 959 - 2985) + 5433| - 2985 - 10| - 8514 + 743 + 1021
Sept. + 11792 + 11501 - 743) - 1471 + 5116 - 2611 + 23| - 9753 + 1618 - 2 062
Okt. + 11383 + 12466 - 591 - 1195 + 5619 - 4916 - 249| - 23 201 - 651 + 12 067
Nov. + 16586 + 15962 - 1485 + 379 + 5525| - 3794 91| - 22777 + 1522 + 6100
Dez. + 22516| + 12482 - 526 + 3605) + 5466 + 1488 - M7y - 24010 - 302) + 1611
2010 Jan. + 5738| + 8277) - 1038 - 1499| + 4526| - 4528 + 64| + 13 557 - 55| - 19 359
Febr. + 10667 + 13215 - 286| - 17 + 4637 - 6 882 + 430| - 17 923 - 782 | + 6 826
Marz + 18031 + 16 244| - 1210 + 551 + 5133| - 2 687 - 223| - 28 445 + 187 + 10 637
April + 11810 + 12995 - 816| + 390 + 1479 - 2239 - 200) - 9518 - 16| - 2092
Mai + 3350 + 10 143 - 1289 - 1166| - 2827| - 1510 - 53| - 8748 - 671 + 5451
Juni + 13215 + 14111 - 730) - 1820 + 4478 - 2824 - 190| - 13 468 - 14) + 444
Juli + 9708] + 12967 - 1263 - 2721 + 4435) - 3710 + 420 + 19 207 + 200 - 29 335
Aug. + 6007 | + 9456 - 955| - 3158] + 4229| - 3566 - 12| - 18 532 + 119) + 12 637
Sept. + 15094| + 16473 - 756 - 1249 + 4236| - 3610 - 302 - 26 385 + 205) + 11593
Okt. + 14204 + 14518 - 644 - 826 + 4734) - 3577 - 221) + 557 + 234) - 14 539
Nov. + 14370 + 13884 - 1051 + 892 + 4699| - 4053 - 169| - 21728 + 81| + 7527
Dez. + 19303 + 12580| - 1376 + 2273) + 4723) + 1102 - 81 - 28 875 - 820| + 9 654
2011 Jan. + 7040 + 10108 - 1356 - 1191 + 3543 - 4065 + 542| - 6102 - 182 - 1480
Febr. + 8702| + 11928 - 1088 + 350 + 4623 - 7111 + 528| - 20372 - 23| + 11141
Marz + 19594 + 18772 - 1958| + 624 + 5126 - 2971 - 158 - 28 367 - 1188| + 8931
April + 8992 + 10821 - 1186 - 729| + 1805) - 1720 - 177) - 15203 - 563| + 6388
Mai n + 6496 + 14626 - 904 - 449 | - 5763| - 1015 - 65| - 13 540 + 241 + 7109
Junin + 11391 + 12537 - 1715 - 1203 + 4643) - 2871 - 10| - 463 + 101 - 10919
Julin + 7639 + 10414 - 1432 - 2137) + 4465| - 3672 - 141 + 5117 - 428 - 12614
Aug. ") + 6341 + 11645 - 2207) - 4296 | + 4465| - 3266 + 375) - 15912 + 109| + 9196
Sept. 1 + 15848 + 17119 - 2499 + 35| + 4531 - 3338 - 129 - 8078 - 320 - 7 640
Okt. 1 + 9813 + 11303 - 1930 - 520 + 4578| - 3617 - 176| - 11773 + 55] + 2135
Nov. + 14707 + 15917 - 1800 - 41 + 4326| - 3696 + 122 - 10316 + 263 - 4512
Dez. p) + 19335 + 12932 - 1654 + 1795| + 4514) + 1748 - 86| - 14 338 - 684 - 4911

-

Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif, Ausfuhr fob.

Ab Januar 2007 ohne Warenlieferungen zur bzw. nach Reparatur/Wartung, die bis De-
zember 2006 Uber die Ergdnzungen zum AuBenhandel abgesetzt wurden. 2 Unter
anderem Lagerverkehr auf inldndische Rechnung und Absetzung der Rickwaren.

3 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fiir Fracht- und Versiche-
rungskosten. 4 Saldo der Kapitalbilanz einschlieBlich Veranderung der Wéhrungsre-
serven. Kapitalexport: — . 5 Zunahme: —.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2012

70°

XI. AuBBenwirtschaft

3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2011
Landergruppe/Land 2008 2009 2010 Jan./Nov. |August® September 1) | Oktober 1 November ) | Dezember p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 984 140 803312 951 959 975 023 85138 94 960 89 170 94 802 85 081
Einfuhr 805 842 664 615 797 097 829 832 73493 77 841 77 867 78 885 72149
Saldo + 178297 + 138697| + 154863| + 145190 + 11645| + 17119 + 11303 + 15917| + 12932
I. Européische Lander Ausfuhr 733 092 585 826 675 024 695 417 59 638 68 125 63 023 67 259
Einfuhr 567 062 463 721 541720 574163 49 248 54 424 53 838 55 095
Saldo + 166031| + 122105| + 133305| + 121254} + 10389| + 13701 + 9185 + 12164
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 622 637 500 654 570879 580 948 48 654 56 692 52 521 56 045
Einfuhr 460 887 380323 444 375 467 779 39727 44788 43930 44 894
Saldo + 161750 + 120331| + 126504 + 113168| + 8927 + 11904 + 8590| + 11151
EWU-Lénder (17)  Ausfuhr 421120 343701 388 103 389 661 31509 38072 34 841 37 745
Einfuhr 315410 258729 300 135 313 461 26171 29570 28 985 29 800
Saldo + 105710 + 84972+ 87968|+ 76200 + 5337| + 8502 + 5856| + 7 945
darunter:
Belgien und Ausfuhr 55 230 46 262 50 545 49 373 4402 4698 4434 4563
Luxemburg Einfuhr 39 959 30694 36 026 38092 3426 3625 3524 3571
Saldo + 15271| + 15568 + 14519| + 11281 + 976| + 1073] + 910| + 992
Frankreich Ausfuhr 93718 81304 89 582 93 579 7278 9438 8159 9 640
Einfuhr 63 369 53338 60 673 61287 4934 5936 5947 5654
Saldo + 30349| + 27966+ 28909| + 32293 + 2344| + 3502 + 2213] + 3986
Italien Ausfuhr 62015 50 620 58 589 57 833 3981 5587 5205 5471
Einfuhr 46 842 37197 41977 44 481 3492 4068 4210 4125
Saldo + 15173 | + 13423| + 16611| + 13352 + 488 + 1518 + 99| + 1346
Niederlande Ausfuhr 65 799 53195 62 978 63 741 5425 6 267 5 669 6091
Einfuhr 67 971 55583 67 205 74 946 6658 7020 6427 7168
Saldo - 2172 - 2388) - 4227 - 11205 - 1233 - 753| - 758| - 1078
Osterreich Ausfuhr 54 689 46 093 52 156 53756 4767 5308 4926 5302
Einfuhr 33180 27 565 33013 34770 2938 3409 3273 3451
Saldo + 21509| + 18528|+ 19144| + 18986 + 1829 + 1899 + 1653| + 1851
Spanien Ausfuhr 42 676 31281 34222 32517 2360 3081 2928 3107
Einfuhr 20701 18 959 21955 20814 1360 1966 1826 1914
Saldo + 21975+ 12322|+ 12267+ 11703| + 999| + 11150 + 1102 + 1193
Andere Ausfuhr 201517 156 953 182775 191 286 17 145 18 620 17 680 18 300
EU-Lander Einfuhr 145 478 121594 144 240 154 318 13 556 15218 14 945 15 094
Saldo + 56039+ 35359|+ 38536|+ 36968] + 3589| + 3402 + 2734| + 3205
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 64175 53 240 58 666 60 456 5224 5849 5603 5790
Konigreich Einfuhr 41 646 32452 37923 40975 3556 4239 3976 4004
Saldo + 22529 + 20787| + 20743 + 19 481 + 1668 + 1610 + 1627 + 1786
2. Andere europdische Ausfuhr 110 455 85172 104 145 114 469 10984 11433 10503 11215
Lander Einfuhr 106 174 83398 97 345 106 384 9521 9636 9908 10 201
Saldo + 4281 + 1774 + 6800 | + 8086| + 1463| + 1797 + 595| + 1014
darunter:
Schweiz Ausfuhr 39 027 35510 41659 43946 4256 4 459 3985 4359
Einfuhr 31299 28096 32507 33931 3236 3250 3368 3280
Saldo + 7728| + 7414 + 9152 + 10015 + 1020 + 1209| + 617| + 1079
II. AuBereuropaische Ausfuhr 249 199 216 466 276 635 280 007 25615 26 975 26215 27 658
Lander Einfuhr 238050 200 303 255377 255 652 24 244 23417 24004 23798
Saldo + 11150| + 16163 | + 21258 + 24355) + 1370 + 3558] + 2211 + 3 860
1. Afrika Ausfuhr 19 636 17 412 19 968 18785 1707 1823 1669 1705
Einfuhr 20661 14235 17 040 20389 2046 1720 1638 1625
Saldo - 1024| + 3177 + 2929| - 1604| - 339| + 103 + 31 + 79
2. Amerika Ausfuhr 101 866 78727 99 464 100 867 9 257 9721 9 567 9988
Einfuhr 73 884 60 498 71 680 73520 6691 6 587 6877 7116
Saldo + 27982| + 18229 + 27784 + 27347) + 2566| + 3134) + 2691 + 2872
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 71428 54 356 65574 67 251 6 085 6518 6541 6770
Einfuhr 46 464 39283 45 241 44 259 3968 3774 4303 4254
Saldo + 24965| + 15074| + 20333| + 22992 + 27| + 2744 + 2238 + 2516
3. Asien Ausfuhr 120 102 113179 148 231 151 693 13906 14572 14 209 15 200
Einfuhr 140 585 122 823 163 523 158 017 15 106 14717 15 162 14740
Saldo - 20483 - 9644| - 15293 - 6323 - 1199 - 145| - 953| + 460
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 27 498 23598 28138 25134 2255 2360 2618 2897
und mittleren Einfuhr 7943 5506 6878 7 348 747 701 863 725
Ostens Saldo + 19555 + 18092|+ 21260+ 17786 + 1508 + 1659 + 1755| + 2172
Japan Ausfuhr 12732 10 875 13149 13819 1258 1500 1446 1357
Einfuhr 23130 18 946 22 475 21682 1967 1971 2 067 2071
Saldo - 10398]| - 8071 - 9326 - 7863 - 709| - 471 - 622 - 714
Volksrepublik Ausfuhr 34 065 37273 53791 59 324 5 446 5592 5406 5 860
China 2) Einfuhr 60 825 56 706 77 270 72784 7108 7136 7163 7053
Saldo - 26760| — 19434\ - 23479\ - 13459 - 1662 - 1544 - 1758) - 1192
Sudostasiatische Ausfuhr 32572 28 606 38183 37 905 3440 3626 3362 3551
Schwellenlander 3)  Einfuhr 33152 28338 39562 36 227 3398 3157 3041 3048
Saldo - 580| + 268 | - 1379 + 1678] + 42| + 469| + 321 + 503
4. Ozeanien und Ausfuhr 7 595 7147 8972 8662 744 859 769 766
Polarregionen Einfuhr 2920 2747 3134 3727 401 393 327 317
Saldo + 4674| + 44011 + 5838| + 4935| + 343| + 4651 + 4421 + 449
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, nal nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hong-
Einfuhr (cif) aus Ursprungsldndern. Ausweis der Ladnder und Landergruppen nach kong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thai-

dem neuesten Stand. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regio- land.
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermdgenseinkommen (Salden)

Mio €

Dienstleistungen

(ibrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen, Vermogens-
Finanz- Patente fir selb- Montagen, einkommen
Reise- dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- | (Kapital-

insgesamt verkehr 1) Transport 2) | leistungen Lizenzen leistungen 3) | zusammen Tatigkeit 4) serungen kommen 5) ertrdge)
- 14852 - 34324 + 6756 + 2801 - 2016 + 3309 + 8622 - 1964 + 3197 + 252 + 43058
- 11585 - 34718 + 8300 + 4106 - 1337 + 2372 + 9691 - 1648 + 3145 + 463 + 35103
- 10437 - 33341 + 6873 + 3848 + 804 + 2369 + 9011 - 1256 + 2563 - 126 + 50231
- 8349 - 32778 + 7056 + 3709 + 992 + 2470 + 10202 - 1155 + 2887 - 269 + 44751
- 7761 - 33018 + 7416 + 417 + 463 + 2509 + 10698 - 1218 + 2780 - 295 + 41155
- 2596 - 8514 + 2038 + 663 + 438 + 595 + 2184 - 267 + 716 + 294 + 2837
- 7127 - 13252 + 1910 + 1033 - 289 + 596 + 2875 - 329 + 649 - 584 + 13484
+ 2339 - 5841 + 1611 + 1093 + 731 + 671 + 4075 - 313 + 938 - 423 + 14578
- 217 - 5563 + 1402 + 709 - 141 + 596 + 2781 - 248 + 618 + 410 + 12883
- 2381 - 8180 + 2153 + 805 + 400 + 675 + 1767 - 248 + 669 + 287 + 399
- 6398 - 13656 + 1879 + 1024 - 154 + 655 + 3854 - 322 + 595 - 562 + 14024
+ 1234 - 5619 + 1983 + 1634 + 358 + 583 + 2296 - 400 + 897 - 43 + 13849
+ 350 - 1486 + 489 + 64 + 244 + 194 + 845 - 64 + 264 + 130 + 4494
+ 624 - 2083 + 502 + 253 - 187 + 215 + 1924 - 97 + 204 + 150 + 4977
- 729 - 1830 + 645 + 301 + 86 + 229 - 160 - 47 + 235 + 94 + 1711
- 449 - 2576 + 783 + 291 + 313 + 234 + 506 - 117 + 196 + 102 - 5864
- 1203 - 3774 + 724 + 213 + 1 + 212 + 1421 - 84 + 238 + 92 + 4552
- 2137 - 4238 + 727 + 434 - 920 + 223 + 808 - 108 + 116 - 185 + 4650
- 4296 - 5479 + 609 + 224 + 35 + 224 + 90 - 125 + 205 - 185 + 4650
+ 35 - 3940 + 543 + 366 - 99 + 208 + 2955 - 89 + 274 - 193 + 4724
- 520 - 3431 + 722 + 963 + 198 + 207 + 821 - 142 + 230 - 170 + 4748
- 41 - 1477 + 568 + 233 + 293 + 221 + 122 - 124 + 310 - 171 + 4498
+ 1795 - 711 + 694 + 438 - 134 + 155 + 1353 - 134 + 357 - 89 + 4603

1 Ergebnisse ab Januar 2001 mit groRerer Unsicherheit behaftet. 2 Ohne die im
cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fiir Frachtkosten. 3 Einschl. der Einnah-
men von auslandischen militarische Dienststellen fiir Warenlieferungen und Dienstleis-

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

tungen. 4 Ingenieur- und sonstige technische Dienstleistungen, Forschung und Ent-
wicklung, kaufmannische Dienstleistungen u.a.m. 5 Einkommen aus unselbstandiger
Arbeit.

6. Vermdgensibertragungen

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)

- 32841 - 17393 - 19331 - 17548 + 1939 — 15448 - 2997 - 12451 + 104 - 2034 + 2138
- 33386 - 17003 - 18741 - 16 645 + 1738 - 16384 - 3079 - 13304 - 215 - 1857 + 1642
- 33017 - 18830 - 19044 - 16603 + 214 - 14187 - 2995 - 11192 + 74 - 1704 + 1778
- 38086 - 22960 - 22607 - 19542 - 353 - 15126 - 3035 - 12092 - 637 - 2044 + 1407
- 35594 - 20286 - 22028 - 19162 + 1742 - 15308 - 2977 - 12332 + 625 - 2270 + 2895
- 6573 - 2298 - 4393 - 3771 + 2095 - 4275 - 759 - 3516 - 443 - 403 - 40
- 10886 - 7168 - 6457 - 5662 - 71 - 3718 - 759 - 2960 + 6 - 425 + 431
- 6529 - 2573 - 1670 - 1123 - 903 - 3956 - 759 - 3197 - 472 - 815 + 343
- 14146 - 10553 - 9872 - 8949 - 682 - 3593 - 744 - 2849 + 912 - 405 + 1317
- 5606 - 1061 - 4865 - 4255 + 3804 - 4545 - 744 - 3801 - 251 - 429 + 178
- 10277 - 6764 - 6121 - 5455 - 642 - 3513 - 744 - 2769 + 104 - 484 + 588
- 5565 - 1908 - 1170 - 503 - 738 - 3657 - 744 - 2913 - 140 - 952 + 812
- 71N - 5882 - 5439 - 5128 - 443 - 1229 - 248 - 981 + 528 - 108 + 636
- 297 - 1729 - 1529 - 1406 - 200 - 1242 - 248 - 994 - 158 - 175 + 17
- 1720 - 590 - 1637 - 1272 + 1046 - 1130 - 248 - 882 - 177 - 128 - 49
- 1015 + 1061 - 1666 - 1562 + 2727 - 2076 - 248 - 1828 - 65 - 14 + 76
- 287 - 1532 - 1562 - 1421 + 30 - 1339 - 248 - 1091 - 10 - 160 + 150
- 3672 - 2479 - 2107 - 1932 - 373 - 1193 - 248 - 945 - 4 - 161 + 20
- 3266 - 2099 - 1826 - 1484 - 273 - 1167 - 248 - 919 + 375 - 150 + 525
- 3338 - 2185 - 2189 - 2039 + 4 - 1153 - 248 - 905 - 129 - 172 + 43
- 3617 - 2461 - 2086 - 1966 - 375 - 1156 - 248 - 908 - 176 - 224 + 48
- 3696 - 2497 - 2145 - 1913 - 352 - 1198 - 248 - 950 + 122 - 204 + 326
+ 1748 + 3051 + 3061 + 3375 - 11 - 1303 - 248 - 1055 - 86 - 524 + 438

1 Fir die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist maRgebend, welchem Sektor die an
der Transaktion beteiligte inlandische Stelle angehort. 2 Laufende Beitrdge zu den
Haushalten der internationalen Organisationen und Leistungen im Rahmen des

EU-Haushalts (ohne Vermdgensubertragungen). 3 Zuwendungen an Entwicklungslan-
der, Renten und Pensionen, Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. 4 Soweit er-
kennbar; insbesondere Schuldenerlass.
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7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland

mit dem Ausland

Mio €
2011
Position 2009 2010 2011 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.vj. Okt. Nov. Dez.
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: —) - 10911|- 399139|- 232829|- 51097|- 71793|- 165778 |+ 55839|- 16584|- 29263|+ 101685
1. Direktinvestitionen 1) - 56292|- 80756|- 36936|- 26355|+ 889 | - 5616 |- 5853 |- 9394 |+ 1833+ 1708
Beteiligungskapital — 51427|- 43540|- 16274|- 6874|—- 8469|- 2433|+ 1502|+ 1744|- 2165|+ 1923
reinvestierte Gewinne 2) — 22735|- 23470|- 31557|- 9236|- 6461|- 8571|- 7289|- 3726|- 3838|+ 275
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren + 17871|- 13745|+ 10895|- 10245|+ 15819|+ 5387 |- 66| — 7411 |+ 7835|- 490
2. Wertpapieranlagen - 69144|- 171328|- 27782|- 20714|- 16302|+ 12254|- 3020|- 1139+ 137 |- 2018
Aktien 3) - 2821 |+ 173+ 2167|+ 4793|- 8418|+ 11473|- 5680|- 760+ 2064|- 6984
Investmentzertifikate 4) + 1775|- 21753|- 149|- 2916|- 2299|+ 3376|+ 1690|- 254 |- 5821+ 2526
Anleihen 5) — 81203|- 156134|— 25013|- 19965|+ 2491|+ 1774|- 9313|+ 2036|- 7762|- 3587
Geldmarktpapiere + 13105|+ 6387|—- 4787|- 2626|- 8075|—- 4369|+ 10282|- 2160|+ 6416|+ 6027
3. Finanzderivate 6) + 12368|- 17608|— 29357|- 11474|- 5292|- 7240|- 5352|- 5234|+ 1220|- 1338
4. Ubriger Kapitalverkehr + 98957|- 127834|- 135918+ 8838|- 50650|— 164536|+ 70430|- 872|- 32715|+ 104017
Monetare Finanzinstitute 7) 8) + 176553 |+ 138535|+ 45164 |+ 34446|- 21915|- 28087|+ 60721|+ 26947 |+ 704 |+ 33069
langfristig + 25779|+ 77701|- 11863|+ 5073|+ 2120|- 9916|- 9139|- 2315|+ 1301|- 8125
kurzfristig + 150774|+ 60833|+ 57027|+ 29373|- 24035|- 18171|+ 69860|+ 29263|- 597 |+ 41194
Unternehmen und Privat-
personen - 18390|- 57669|- 25487|- 27258|- 8652~ 35441|+ 45865|+ 212 |+ 2574|+ 43078
langfristig - 22263|- 39834|+ 9917 |- 9599 |- 1200+ 26551+ 18060+ 8795 |+ 1633|+ 7 633
kurzfristig 7) + 3872)- 17835|- 35404|- 17660|- 7452|—- 38096 |+ 27804|- 8583 |+ 941|+ 35446
Staat + 2061|- 61067|- 17522|- 675|- 6772|+ 12065|- 22140|- 12127|- 6345|- 3668
langfristig - 596|- 52757+ 3207+ 1777|- 377 |+ 363|+ 1443|+ 2035|- 863 |+ 272
kurzfristig 7) + 2657|- 8309|- 20729|- 2452|- 6395|+ 11702|- 23584|- 14162|- 5481|- 3940
Bundesbank - 61267|— 147633|- 138073 |+ 2325|- 13311|- 113073|- 14015|- 15903 |- 29649|+ 31538
5. Veranderung der Wéhrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) + 32000- 1613|- 2836|- 1393|- 438| - 639 |- 366 | + 55|+ 263| - 684
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) — 134516 |+ 258838+ 93483|- 3743|+ 42586+ 146906|— 92266|+ 4810|+ 18947|- 116023
1. Direktinvestitionen 1) + 27085)+ 34833|+ 22186+ 856 | + 2774 |+ 76191+ 10937+ 4473|+ 6444 | + 20
Beteiligungskapital + 8528|+ 7955|+ 2369|- 1513|+ 7571+ 1825|+ 1299+ 204 |+ 109 |+ 987
reinvestierte Gewinne 2) + 1389+ 5303|+ 6181+ 3911|- 438+ 1599|+ 1108+ 1517|- 19|- 390
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 17168|+ 21575|+ 13637|- 1542 |+ 2455 |+ 4195+ 8529+ 2753 |+ 6354 |- 577
2. Wertpapieranlagen — 13571|+ 46408|+ 97408|+ 47794|+ 71478|+ 18328|- 40192|- 16549|+ 5212|- 28855
Aktien 3) + 2334 - 4073 |- 3113 |- 49201+ 11748)|- 4518 - 5423 |+ 1185 - 4984 | - 1625
Investmentzertifikate + 5406 |+ 2408 |+ 8048 |+ 2399+ 864 |+ 3909 |+ 875+ 1070 - 1133 |+ 938
Anleihen 5) - 71690+ 48308+ 53471|+ 32448+ 37583|+ 5321|- 21881|- 14984+ 11598|- 18495
Geldmarktpapiere + 50379|- 235|+ 39002|+ 17866|+ 21283|+ 13616|- 13763|- 3820|- 270| - 9674
3. Ubriger Kapitalverkehr — 148031 |+ 177597|- 26111|—- 52393|- 31666+ 120958|—- 63010|+ 16887|+ 7291|- 87188
Monetare Finanzinstitute 7) 8) - 114873+ 76198|- 96971|- 39262|- 304701+ 84255|- 111492|+ 13422|+ 1824|- 126738
langfristig — 23849|- 5855|- 18630|- 3597|- 6879|- 536|- 7618|- 5193|- 73|- 2352
kurzfristig - 91024|+ 82052|- 78341|- 35666|— 23592|+ 84791|- 103874|+ 18615|+ 1897|- 124386
Unternehmen und Privat-
personen - 6087 |+ 26831+ 21697|- 3420 |+ 2064+ 27815|- 4763)- 10002 |+ 2385|+ 2 854
langfristig + 1773|- 5173|- 15894|- 5685|- 6183)|- 3438|- 589 - 690 |+ 1384|- 1282
kurzfristig 7) - 7 860 | + 7856+ 37591 |+ 2265+ 8247 |+ 31254|- 4174 - 9312 |+ 1001 |+ 4136
Staat - 5290+ 93198|+ 17210|- 8670|- 406|+ 5786|+ 20499+ 14117|+ 2720|+ 3662
langfristig - 2013]|- 2321+ 3791+ 2431+ 1755|+ 2088|- 295| - 261 |+ 832|- 865
kurzfristig 7) - 3276|+ 93430|+ 13419|- 8913|- 2161|+ 3699|+ 20794|+ 14378|+ 1889|+ 4527
Bundesbank - 21782|+ 5518|+ 31952|- 1042|- 2854|+ 3102|+ 32746|- 650 | + 362|+ 33034
I1l. Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: -) — 145427 |- 1403011- 1393461- 548401- 292071- 188721- 364271- 11773|1- 103161- 14338

1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996

geandert. 2 Geschatzt.
3 Einschl. Genuss-Scheine. 4 Ab 1991 einschl. thesaurierter Ertrage. 5 Ab 1975 ohne
Stlickzinsen. 6 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen sowie Finanztermingeschafte.
7 Die hier ausgewiesenen Transaktionswerte sind tberwiegend aus Bestandsverande-

rungen abgeleitet. Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit mdglich —
ausgeschaltet. 8 Ohne Bundesbank. 9 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Veranderung
der Wahrungsreserven.
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XI. AuBBenwirtschaft
8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank bis zum Jahresende 1998 *
Mio DM
Waéhrungsreserven und sonstige Auslandsaktiva Auslandsverbindlichkeiten
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- Kredite
nationalen und Netto-
Waéhrungs- 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- abziglich
insgesamt zusammen Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft 4) U-Schétzen Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16931 16 931 - 110918
135085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107

* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26 Abs. 2 des
Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank und den Vorschriften des Handelsgesetz-
buches, insbesondere § 253. Im Jahresverlauf Bewertung zu den Bilanzkursen des
Vorjahres. 1 Hauptsachlich US-Dollar-Anlagen. 2 Europdische Zentralbank (bis 1993
Forderungen an den Européischen Fonds flr wahrungspolitische Zusammenarbeit —

EFWZ). 3 Einschl. Kredite an die Weltbank. 4 Einschl. der durch die Bundesbank an
Gebietsfremde abgegebenen Liquiditdtspapiere; ohne die von Mdrz 1993 bis Marz
1995 an Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte 10 ausge-
wiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank in der Europdischen Wahrungsunion ©

Mio €
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wahrungs- an Ansassige Forderungen Auslands-
fonds und aulerhalb Forderungen an Ansassige position
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des  |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Waéhrungs- Eurosystems EWU- verbind- abzliglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1) 3) (netto) 2) Landern lichkeiten 3) 4) | Spalte 9)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
95316 93 940 29312 8461 56 167 140 1225 1 8169 87 146
141 958 93 039 32287 8332 52420 9162 39 746 1" 6179 135779
100 762 93815 32676 7762 53377 313 6620 14 6592 94170
76 147 93215 35 005 8721 49 489 312 - 17 385 5 8752 67 396
103 948 85002 36 208 8272 40522 312 18 466 167 9 005 94 942
95394 76 680 36533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6548 29 292 312 20796 667 7935 85175
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6285 123983
104 389 84 765 53114 3011 28 640 350 18 344 931 4819 99 570
179 492 92 545 62 433 2418 27 694 350 84 064 2534 16 005 163 488
230775 99 185 68 194 3285 27 705 350 128 668 2573 30169 200 607
323286 125 541 83939 15 969 25634 350 189 936 7 460 9126 314160
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
714 662 184 603 132 874 22 296 29433 50 475 942 54 067 46 557 668 106
472 762 150 481 105 507 17 972 27 002 50 298 661 23 569 12729 460 032
497 807 162 835 115 698 18 397 28 740 50 311 444 23479 11281 486 526
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
492 995 152 428 106 493 18 667 27 268 50 314944 25574 13719 479 276
515777 156 964 111426 18532 27 005 50 333010 25754 12 100 503 677
516 360 155718 110 136 19 253 26 329 50 335543 25049 13569 502 791
502 690 157 344 112 655 18818 25 871 50 321422 23875 12011 490 679
522 887 162 854 116 831 19 202 26 821 50 335955 24028 11 566 511322
531716 159 745 114 087 19 098 26 560 50 348 854 23 067 10 700 521016
549 738 170 639 123 740 19 901 26 998 50 355977 23072 12 077 537 661
622 802 184 687 138 174 19774 26 739 50 402 739 35327 15 380 607 422
686 659 181430 131912 20 862 28 655 50 461927 43 253 13 809 672 850
704 976 181 946 133 987 20434 27 525 50 477 830 45150 13147 691 829
746 357 187 984 138 669 20 850 28 465 50 507 480 50 843 13517 732 840
714 662 184 603 132 874 22 296 29433 50 475 942 54 067 46 557 668 106
763 406 195 056 144 034 22115 28907 50 510763 57 539 11941 751 466

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber allen Landern innerhalb und
auBerhalb der Europdischen Wahrungsunion. Bis Dezember 2000 sind die Bestdnde
zu jedem Quartalsende aufgrund der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen;
innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grund-
lage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar 2001 werden alle Monatsendstande
zu Marktpreisen bewertet. 1 Einschl. Kredite an die Weltbank. 2 Enthalt auch die
Salden im grenziiberschreitenden Zahlungsverkehr der Bundesbank innerhalb des Euro-

systems. Ab November 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale
Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber nationalen Zentralbanken aufRerhalb
des Eurosystems dargestellt wurden (in Spalte 6 bzw. 9). 3 Vgl. Anmerkung 2.
4 Ohne vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) zugeteilte Sonderziehungsrechte
in Hohe von 12 059 Mio SZR. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum 1. Januar
1999.
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XIl. AuBSenwirtschaft

10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)

gegeniiber dem Ausland

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
bei aus- Finanz- gewahrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs- | An-
insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen
Alle Lander
553465| 173255| 380210| 227055| 153155| 140520 12635| 707704| 147242| 560462| 424211 136 251 79 980 56 271
593 591 209 729 383 862 240 727 143135 130 605 12 530 754 355 159 667 594 688 457 468 137 220 80 759 56 461
670 695| 242028| 428667 272426 156241 143 032 13209| 806295| 161201| 645094| 498310| 146784 88 288 58 496
698599 242387| 456212 285123| 171089 155392 15697 | 871795| 172099| 699696| 538839| 160857 95131 65726
720659| 267 205| 453454| 286033 167421 151778 15643 | 843802| 164298| 679504| 527336| 152168 86 505 65 663
735 308 283 424 451 884 288 335 163 549 147 577 15972 849 097 170 558 678 539 531181 147 358 80 839 66 519
747 446| 281374| 466072| 294213| 171859| 156096 15763 | 874588| 178393| 696 195| 540214| 155981 89610 66 371
739224| 280779| 458445| 285063| 173382 157245 16 137| 856672| 170420| 686252| 530194 156058 89 188 66 870
737575| 278648| 458927 283861 175066 | 159 064 16002 | 867226| 171758| 695468| 538918| 156550 90016 66 534
6985991 2423871 456212| 285123| 1710891 155392 156971 8717951 1720991 6996961 5388391 160857 95131 65726
Industrielander
489430| 171387| 318043| 207807| 110236| 101002 9234| 643652| 145045| 498607| 402020 96 587 68 148 28439
531796| 208571| 323225| 220778 102447 93 566 8881 | 684984| 157343| 527641| 431525 96 116 68912 27 204
598 167 240915 357 252 249 497 107 755 98 428 9327 724 754 158 632 566 122 464 105 102 017 73987 28030
615925| 240265| 375660| 258453| 117207| 104915 12292| 785925| 169535| 616390| 502139| 114251 80 491 33760
641 251 265862| 375389| 260378| 115011 102 822 12189| 760856| 161866| 598990| 492998| 105992 72618 33374
655 871 282043| 373828| 262698| 111130 98 702 12428| 766205 168121 598 084| 496803| 101281 67 216 34065
666 757| 280155| 386602 268204| 118398| 106016 12382| 790566| 175900 614666| 505351 109 315 75 202 34113
657 906| 279444| 378462| 259393| 119069| 106367 12702| 773897 167982| 605915| 495642| 110273 75572 34701
654 279 276 711 377 568 257 447 120 121 107 574 12 547 782 802 169 165 613 637 502 800 110 837 76 618 34219
615925| 2402651 375660| 258453| 1172071 104915 12292| 785925| 169535| 6163901 502139] 114251 80 491 33760
EU-Lander
398 833 164 762 234071 151 391 82 680 75192 7 488 536 351 137 208 399 143 331498 67 645 46 188 21457
443 431 200400| 243031 165 986 77 045 70051 6994| 579596| 141633| 437963| 367980 69 983 48 977 21006
494360| 230746| 263614| 184862 78752 71525 7227| 617255 149927| 467328| 395566 71762 50 035 21727
508 071 225583 282 488 196 132 86 356 76 472 9 884 660 137 157 465 502 672 421679 80993 54 370 26 623
539518 255413| 284105| 198908 85 197 75 431 9766| 651116| 154060| 497056| 420869 76 187 49 502 26 685
549 770| 267 045| 282725| 201265 81 460 71490 9970| 654524| 158524| 496000| 423301 72 699 45 530 27 169
556 220 263070| 293150| 206 207 86 943 77 057 9886| 672648 164861 507 787 429 045 78742 51498 27 244
549 059 261023 288 036 201 259 86 777 76 790 9987 654 562 157 748 496 814 418 032 78782 51470 27 312
545953| 258615| 287338| 198897 88 441 78 531 9910| 660468 157980| 502488| 422705 79783 52673 27 110
508 071 225583| 282488| 196132 86 356 76 472 9884| 6601371 157465| 5026721 421679 80993 54 370 26 623
darunter: EWU-Mitgliedslander
281518| 130226| 151292 96 968 54324 49 408 4916 415221 81703| 333518| 290093 43 425 29768 13 657
321991 159 740 162 251 114 378 47 873 43179 4694 466 064 91792 374272 332 280 41992 28 397 13595
366774 184299| 182475| 130430 52 045 47 239 4806| 496543 97 287 | 399256| 351352 47 904 33444 14 460
372493| 171907| 200586| 142530 58 056 52125 5931 529244| 103827| 425417| 370898 54519 37188 17 331
408372| 204629| 203743| 145691 58 052 52 067 5985| 532695| 105614| 427081 375510 51571 34587 16 984
413495| 210079| 203416| 148459 54 957 48 930 6027 | 531441 105236| 426205| 376883 49 322 31959 17 363
421901 210 456 211 445 152 804 58 641 52617 6024 545 823 110 643 435180 382 194 52 986 35514 17 472
408 070| 201586| 206484| 147971 58513 52 445 6068| 530982| 108197| 422785| 369501 53284 35 600 17 684
409 213 201 376 207 837 148 467 59 370 53 549 5821 534 797 105 771 429 026 375 803 53223 35705 17 518
3724931 1719071 2005861 142530 58 056 52125 5931 5292441 1038271 425417| 370898 54519 37188 17 331
Schwellen- und Entwicklungslander 2
64 035 1868 62 167 19 248 42919 39518 3401 64 052 2197 61855 22191 39 664 11832 27 832
61795 1158 60 637 19 949 40 688 37 039 3649 69 371 2324 67 047 25943 41104 11847 29 257
72528 1113 71415 22929 48 486 44 604 3882 81541 2 569 78 972 34 205 44 767 14 301 30 466
82674 2122 80 552 26 670 53882 50 477 3405 85870 2564 83306 36 700 46 606 14 640 31966
79 408 1343 78 065 25 655 52410 48 956 3454 82 946 2432 80514 34338 46 176 13 887 32289
79 437 1381 78 056 25 637 52419 48 875 3544 82892 2437 80 455 34378 46 077 13623 32454
80 689 1219 79 470 26 009 53461 50 080 3381 84 022 2493 81529 34 863 46 666 14 408 32258
81318 1335 79 983 25670 54313 50 878 3435 82775 2438 80 337 34552 45785 13616 32169
83 296 1937 81359 26414 54 945 51490 3455 84424 2593 81831 36118 45713 13398 32315
82674 2122 80 552 26 670 53 882 50 477 3405 85 870 2564 83 306 36 700 46 606 14 640 31966

* Bis November 2009 einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten von Privat-
personen in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in
Deutschland gegentber dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle
4 ausgewiesen. Statistisch bedingte Zu- und Abgange sind nicht ausgeschaltet; die
Bestandsveranderungen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zah-

len nicht vergleichbar. 1 Ab Januar 2008 einschl. Malta und Zypern; ab Januar 2009
einschl. Slowakei; ab Januar 2011 einschl. Estland. 2 Alle Lander, die nicht als
Industrieldnder gelten. Bis Dezember 2010 einschl. Niederlandische Antillen; ab
Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba und Curacao und St.Martin
(niederl.Teil).
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XI. AuBBenwirtschaft
11. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1EUR=... WE
Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY 1) DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD 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 8,1129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 7,4131 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
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,3943 8,8104 7,4476 110,26 1,3515 7,9156 9,2241 1,3089 1,3067 0,83987
1,4164 9,2665 7,4567 113,67 1,4152 8,1110 9,2794 1,3452 1,3898 0,87638
1,3813 9,0895 7,4547 112,69 1,3831 8,1463 9,3166 1,3442 1,3661 0,85510
1,3304 8,7873 7,4528 110,11 1,3327 7,9020 9,0559 1,2811 1,3220 0,84813
1,3417 8,8154 7,4518 110,38 1,3277 7,8199 8,9122 1,2779 1,3360 0,84712
1,3543 8,9842 7,4555 112,77 1,3484 7,8206 8,7882 1,2974 1,3649 0,84635
1,3854 9,1902 7.4574 114,40 1,3672 7,8295 8,8864 1,2867 1,3999 0,86653
1,3662 9,4274 7,4574 120,42 1,3834 7,8065 8,9702 1,2977 1,4442 0,88291
1,3437 9,3198 7,4566 116,47 1,3885 7,8384 8,9571 1,2537 1,4349 0,87788
1,3567 9,3161 7,4579 115,75 1,4063 7,8302 9,1125 1,2092 1,4388 0,88745
1,3249 9,2121 7,4560 113,26 1,3638 7,7829 9,1340 1,1766 1,4264 0,88476
1,3651 9,1857 7,4498 110,43 1,4071 7,7882 9,1655 1,1203 1,4343 0,87668
1,3458 8,7994 7,4462 105,75 1,3794 7,7243 9,1343 1,2005 1,3770 0,87172
1,3525 8,7308 7,4442 105,06 1,3981 7,7474 9,1138 1,2295 1,3706 0,87036
1,3414 8,6154 7,4412 105,02 1,3897 7,7868 9,1387 1,2307 1,3556 0,85740
1,3003 8,3563 7,4341 102,55 1,3481 7,7451 9,0184 1,2276 1,3179 0,84405
1,2405 8,1465 7,4353 99,33 1,3073 7,6752 8,8503 1,2108 1,2905 0,83210

* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der tdglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 Devisenkurs-

12. Euro-Mitgliedslander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion

statistik. 1 Bis Marz 2005 Indikativkurse der EZB. 2 Durchschnitt vom 13. Januar bis
29. Dezember 2000.

Ab Land Wahrung ISO-Wéhrungscode 1 EUR= ... WE
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holléndischer 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 CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
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XI. AuBenwirtschaft

13. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.V}.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuRenwert der betreffenden
Waéhrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (siehe Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und Februar 2012, S. 39). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 2 der EZB (www.ecb.int). Ein Ruckgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Giber den Wahrungen folgender Lénder: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Lettland, Litauen, Norwegen, Polen, Rumanien, Schwe-
den, Schweiz, Singapur, Stidkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Konig-
reich und Vereinigte Staaten. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen,

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-20 1) EWK-40 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 24 ausgewahlte Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 24 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 96,4 96,5 95,8 97,7 99,4 95,6 97,6 98,2 98,0 97,7
87,0 86,5 86,1 85,7 87,9 85,8 91,5 97,0 85,0 91,0 92,9 91,9 90,9
87,6 87,2 86,9 84,8 90,4 87,1 91,0 95,8 85,4 90,1 92,9 91,4 90,8
90,0 90,3 89,9 87.9 94,8 90,7 91,7 94,9 87,9 90,5 93,5 91,9 91,8
100,6 101,5 100,9 98,4 106,8 101,6 95,0 93,9 96,9 94,2 97,0 96,5 96,7
104,4 105,3 103,7 102,1 11,3 105,2 95,2 92,7 99,2 94,3 98,4 98,0 98,2
102,9 103,8 101,7 99,8 109,3 102,7 94,0 91,3 98,2 92,2 98,5 96,9 96,5
102,8 103,8 100,8 98,7 109,3 102,0 92,7 89,9 97,2 90,6 98,6 96,4 95,8
106,2 106,5 102,7 100,2 112,8 104,0 93,6 89,1 101,0 91,0 100,8 97,8 96,9
109,4 108,5 103,9 102,8 116,8 105,9 93,8 87,6 104,2 90,5 102,2 97,8 97,0
110,6 109,2 104,8 104,8 119,7 106,8 93,4 87,7 102,9 91,3 101,7 97,9 97,4
103,6 101,6 96,7 |P) 97,2 11,4 98,1 90,9 87,2 96,6 |P) 88,2 98,8 93,9 92,2
103,4|p) 100,7 112,1|p) 97,6 98,2 |p) 93,1|p) 91,7
11,7 110,8 119,2 108,0 103,5 98,6 97,9
109,5 108,4 103,9 103,1 116,4 105,2 94,0 87,3 105,5 90,2 102,5 97,5 96,4
107,8 106,7 115,1 103,9 101,7 96,7 95,8
104,5 103,6 112,7 101,6 99,8 95,1 94,5
103,6 102,8 100,2 99,3 11,8 100,8 92,0 87,5 99,3 89,3 99,8 94,9 94,3
108,8 108,0 17,5 105,9 101,6 97,3 96,9
108,6 107,7 17,7 105,9 101,3 97,3 96,9
107,7 106,9 103,7 103,1 117,0 105,2 92,3 87,4 100,5 90,6 100,6 97,2 96,9
110,0 108,7 119,5 107,0 101,4 97,7 97,5
109,1 108,0 118,2 105,8 101,4 97,3 96,8
109,8 108,5 104,6 104,3 118,7 106,1 93,2 87,7 102,5 91,2 101,5 97,5 96,9
111,0 109,8 120,0 107,3 101,9 98,3 97,7
110,6 109,1 119,7 106,7 101,8 97,8 97,2
110,6 109,1 105,0 105,0 119,8 106,8 93,8 87,9 103,6 91,4 101,9 97,9 97,4
11,8 110,0 1211 107,6 102,1 98,2 97,6
113,1 11,2 122,0 108,3 102,6 98,8 98,1
113,0 111,0 106,0 106,8 122,0 108,1 94,2 87,8 105,1 91,7 102,4 98,6 97,9
11,9 109,8 120,7 106,9 102,2 98,3 97,4
109,7 107,6 118,2 104,4 101,2 97,0 95,9
107,0 104,7 101,0 101,4 115,3 101,6 92,5 87,6 100,5 89,8 100,2 95,6 94,4
106,2 104,3 114,2 100,8 100,2 95,2 93,8
105,0 103,0 12,5 99,3 99,5 94,4 92,7
101,8 100,0 95,6 96,1 109,0 96,3 90,4 87,1 95,5 87,8 98,3 93,1 91,2
99,8 98,1 106,9 94,5 97,2 92,2 90,3
101,6 99,8 109,2 96,4 97,8 92,9 91,2
101,2 99,3 94,6 94,6 108,8 95,9 90,0 87,3 94,2 |p) 87,5 97,6 92,7 91,0
101,5 99,5 109,2 96,1 97,7 92,7 91,0
105,0 102,6 112,9 99,0 99,1 94,2 92,6
103,7 101,2 95,8|p) 96,8 111,6 97,7 90,5 87,0 96,1|p) 87,8 98,8 93,7 92,0
101,7 99,2 109,3 95,6 97,8 92,8 91,0
101,4 98,9 109,3 95,4 97,7 92,4 90,7
102,4 99,7 94,7 |P) 95,4 110,6 96,4 90,1 86,8 95,3|p) 87,3 98,1 92,9 91,2
104,1 101,6 112,3 98,1 98,6 93,5 91,9
105,9 103,3 114,0 99,6 99,5 94,3 92,7
104,9 102,2 97,0|P) 97,8 113,2 98,6 |P) 91,0(p) 86,7 98,0(p) 88,1 98,9 93,7 92,1
105,0 102,3 113,4 98,9 99,0 93,7 92,2
104,0 101,0 112,4 97,7 98,7 93,4 91,8
103,9 100,8 95,0|P) 95,5 1129 98,0 (P 89,9(p) 86,4 95,4|p) 87,3 98,2 93,2 91,9
102,8 99,9 112,0 97,4 97,7 92,7 91,5
103,0|P) 100,3 112,6|p) 97,8 97,8|p) 92,9|p) 91,8
102,6 |P) 99,9 112,1|p) 97,4 97,6|p) 92,8|p) 91,6
100,8|P) 98,2 110,3|P) 95,7 96,8 |p) 91,8|P) 90,5
98,9|p) 96,4 108,0|P) 93,7 p) 96,2 |p) 90,9|P) 89,4

sind Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die
EWK-20-Gruppe (siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasi-
lien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kroatien, Malaysia, Marokko, Mexiko,
Neuseeland, Philippinen, Russische Foderation, Sudafrika, 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, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland) sowie Danemark, Japan,
Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Vereinigte
Staaten. 5 EWU-Lander sowie EWK-20-Lander. 6 Aufgrund fehlender Daten fiir den
Deflator des Gesamtabsatzes ist China in dieser Berechnung nicht berlcksichtigt.
7 EWU-Lander sowie EWK-40-Lander (siehe Fulnote 2).
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Uber die von 2000 bis 2011 veréffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2012 beigeflgte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Marz 2011

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2010

— Ansatze zur Messung und makroprudenziel-
len Behandlung systemischer Risiken

— Konsequenzen fur die Geldpolitik aus der
Finanzkrise

April 2011

— Effektive Wechselkurse aus Finanzmarkt-
daten

— Der US-Arbeitsmarkt im aktuellen Zyklus

— Zu den Beschllssen des Europaischen Rates
zur kinftigen Vermeidung und Bewaltigung
von Staatsschuldenkrisen

Mai 2011
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2011

Juni 2011

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
2011 und 2012

— Renditedifferenzen von Staatsanleihen im
Euro-Raum

— Die erweiterte MFI-Zinsstatistik: Methodik
und erste Ergebnisse

— Grundzlge des Restrukturierungsgesetzes

Juli 2011

— Zur Entwicklung der Ausfuhr in den vier
grol3en EWU-Mitgliedstaaten seit Beginn der
Wahrungsunion

— Leasingfinanzierung in Deutschland

— Verlasslichkeit und Revisionsmuster ausge-
wahlter deutscher Konjunkturindikatoren



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Februar 2012
78°

— FrUhjahrskonferenz der Deutschen Bundes-
bank 2011 — Kurz- und langfristige Heraus-
forderungen fir die Geld- und Fiskalpolitik

August 2011
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2011

September 2011

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2010

— Die Entwicklung der Buchkredite deutscher
Banken an den inlandischen Privatsektor seit
Sommer 2009

— Internationale Zusammenarbeit in der Ban-
kenregulierung: Historie und aktuelle
Entwicklungen

Oktober 2011

— Die Schuldenbremse in Deutschland -
Wesentliche Inhalte und deren Umsetzung

— Die auflenwirtschaftliche Position Deutsch-
lands vor dem Hintergrund zunehmender

wirtschaftspolitischer Uberwachung

November 2011
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2011

Dezember 2011

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
2012 und 2013

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2010

— Direktinvestitionen und Finanzierungsbe-
schrankungen vor und wahrend der Finanz-
krise

Januar 2012

— Die langfristige Entwicklung der Unterneh-
mensfinanzierung in Deutschland — Ergeb-
nisse der gesamtwirtschaftlichen Finanzie-
rungsrechnung

— Das PHF: eine Erhebung zu Vermdgen und
Finanzen privater Haushalte in Deutschland

— Der europaische Binnenmarkt im Zahlungs-
verkehr vor der Vollendung

Februar 2012
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2011/2012

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

Bankenstatistik (monatlich)
Kapitalmarktstatistik (monatlich) »
Zahlungsbilanzstatistik (monatlich) ?

A W N =

Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen
(monatlich) "
5 Devisenkursstatistik (vierteljahrlich)

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
19972

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric  Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

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

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auferhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005 ?

Anmerkungen siehe 5.80°.



Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 20062

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Statistische
Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien und Kundensystema-
tik, Januar 20123

2 Bankenstatistik Kundensystematik Firmen-
verzeichnisse, Dezember 201123

3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juni 201123

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung flr Deutschland
2005 bis 2010, September 2011 3

5 Hochgerechnete Angaben aus Jahres-
abschltssen deutscher Unternehmen von
1997 bis 2007, November 2009 3

6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2007 bis
2008, Marz 201123

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fir
die Zahlungsbilanz, Marz 2009

8 Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepu-
blik Deutschland, 2. Auflage, Mai 1990

9 Wertpapierdepots,
August 2005

10 Bestandserhebung Uber Direktinvestitio-
nen, April 20117

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 201

Deutsche Bundesbank

12 Technologische Dienstleistungen in der

Zahlungsbilanz, Juni 20112

B Diskussionspapiere”

Reihe 1:
Volkswirtschaftliche Studien

26/20M
Detecting multiple breaks in long memory: the
case of U.S. inflation

27/20M
How do credit supply shocks propagate inter-
nationally? A GVAR approach

28/2011

Reforming the labor market and improving
competitiveness: an analysis for Spain using
FiMod

29/20M
Cross-border bank lending, risk aversion and
the financial crisis

30/201M
The use of tax havens in exemption regimes

31/20M

Bank-related loan supply factors during the
crisis: an analysis based on the German bank
lending survey

32/20M
Evaluating the calibration of multi-step-ahead
density forecasts using raw moments

33/20M
Optimal savings for retirement: the role of indi-
vidual accounts and disaster expectations

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

* Diskussionspapiere ab dem Verdffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verflgbar.
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34/2011
Transitions in the German labor market: struc-
ture and crisis

35/20M
U-MIDAS: MIDAS regressions with unrestricted
lag polynomials

Reihe 2:
Studien zu Banken und Finanzwirtschaft

13/2011
Banks’ management of the net interest margin:
evidence from Germany

14/2011
A hierarchical Archimedean copula for portfolio
credit risk modelling

15/2011
Credit contagion between financial systems

16/2011
A hierarchical model of tail dependent asset
returns for assessing portfolio credit risk

17/20M1
Contagion in the interbank market and its
determinants

18/20M1
Does it pay to have friends? Social ties and
executive appointments in banking

B Bankrechtliche Regelungen

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar
20082

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

1 Nur die Tabellenkoépfe und die Erlauterungen sind in eng-
lischer Sprache erhaltlich.

2 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

3 Nur im Internet verfligbar.
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