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Weltwirtschaft

Internationale
Finanzmdrkte

1 Uberblick

Deutsche Wirtschaft
unter dem Eindruck der
weltweiten Wachstumsdelle

Die Weltkonjunktur hat sich nach einer Bele-
bung zum Jahresbeginn im Frihjahr wieder
spurbar abgeschwacht. Auch wenn die Schul-
denkrise im Euro-Raum derzeit die wirtschafts-
politische Diskussion dominiert, ist sie nur teil-
weise hierfur verantwortlich. Andere Industrie-
lander haben ebenfalls noch erhebliche makro-
6konomische Fehlentwicklungen zu bewalti-
gen. Darliber hinaus durften die Nachwirkungen
der starken Roholverteuerung im Winter 2012
auf die Kaufkraft in den Olverbraucherlandern
eine Rolle gespielt haben. Zudem sind in eini-
gen Schwellenlandern interne Probleme deut-
licher in den Vordergrund getreten. Alles in al-
lem war von der globalen Wachstumsschwa-
che im zweiten Quartal die Mehrzahl der gro-
Sen Industrie- und Schwellenlander betroffen.
Wahrend die gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euro-Raum leicht und in Grof3britannien er-
heblich schrumpfte, haben sich andernorts die
Zuwachse verringert; dies gilt auch fur die USA,
Japan und China. Die globale Industrieproduk-
tion hat im April/Mai auf dem Niveau des Win-
terquartals stagniert. Das weltweite Brutto-
inlandsprodukt (BIP), das sich erfahrungsgemafs
stetiger entwickelt als die industrielle Erzeu-
gung, durfte aber verhalten gestiegen sein.

FUr das zweite Halbjahr ist global betrachtet
mit einer graduellen konjunkturellen Besserung
zu rechnen, wobei allerdings die Entwicklun-
gen an den Finanz- und auch den Olméarkten
Risikofaktoren darstellen. Insgesamt kdnnten
die stimulierenden Wirkungen der nach wie vor
sehr expansiven Geldpolitik in den Industrie-
staaten sowie der jingsten Lockerungen in den
Schwellenldandern wieder die Oberhand gewin-
nen.

Die Abschwachung der Weltkonjunktur und
eine erneute Verscharfung der Schuldenkrise

im Euro-Raum haben seit dem Frihjahr das Ge-
schehen an den internationalen Finanzmarkten
bestimmt. Im Mittelpunkt standen mit Blick auf
Europa die Besorgnis Uber das spanische Ban-
kensystem und die dortigen &ffentlichen Haus-
halte sowie Zweifel an der Umsetzung der Re-
formprogramme in einigen EWU-Landern.
Wahrend sich die Finanzierungsbedingungen
fur Banken und Staaten an den stdeuropai-
schen Kapitalmarkten zunachst weiter ver-
schlechterten, drlckten ,Safe haven”-FlUsse die
Renditen in Deutschland, den USA und Japan.
Zeitweise belastend auf die Aktienmarkte wirk-
ten die konjunkturelle Eintrubung, der in eini-
gen Landern weiter steigende Anteil notleiden-
der Immobilienkredite sowie das gewachsene
Engagement von Kreditinstituten in Staatsan-
leihen. Im weiteren Verlauf wurden Hilfskredite
zur Rekapitalisierung spanischer Banken sowie
weitere geldpolitische Sondermafsnahmen des
Eurosystems in Aussicht gestellt. In der Folge
kam es insbesondere zu einer Erholung der
Aktienkurse. Hiervon profitierte in begrenztem
Mal3e auch der Euro, der in den vorangegange-
nen Monaten allerdings Uberwiegend nachge-
geben hatte.

Der EZB-Rat hat in seiner geldpolitischen Sit-
zung Anfang Juli die drei Leitzinssatze um je-
weils ¥4 Prozentpunkt abgesenkt. Begrindet
wurde die Entscheidung damit, dass die fort-
gesetzte Eintrubung der Konjunkturaussichten
fur den Euro-Raum den Inflationsdruck Uber
den geldpolitisch relevanten Horizont weiter
gedampft habe. Zudem verwies der Rat auf die
verhaltene Grunddynamik der monetdren Ex-
pansion.

Seit der Verscharfung der Finanzkrise im Som-
mer 2011 ist die Entwicklung des breiten Geld-
mengenaggregats M3 von einer ungewohnlich
hohen Volatilitat gepragt. Insgesamt gesehen
blieb die monetare Grunddynamik aber auch
im zweiten Vierteljahr 2012 gedampft. Zwar
stltzten Portfolioumschichtungen zugunsten

Geldpolitik



hoch liquider Anlagen sowie die fortgesetzte
Ausweitung der Kreditvergabe der Banken an
die inlandischen offentlichen Haushalte das
Wachstum von M3. Die Buchkreditvergabe der
Banken an den inlandischen Privatsektor
schwachte sich dagegen weiter ab. Dabei ver-
lief die Kreditvergabe im Euro-Raum sehr hete-
rogen — mit Kreditausweitungen in den Lan-
dern mit weiterhin hoher Bonitat und Kredit-
abfllssen in den besonders von der Krise be-
troffenen Landern, die einen grofseren struktu-
rellen Anpassungsprozess durchlaufen.

Um die Kreditvergabe der Banken an den nicht-
finanziellen Privatsektor zu stitzen, beschloss
der EZB-Rat im zweiten Quartal weitere Locke-
rungen bei den Anforderungen an Sicherhei-
ten, die von den Notenbanken des Eurosystems
im Rahmen der Refinanzierungsgeschafte be-
liehen werden koénnen. Von der Hellenischen
Republik begebene oder garantierte markt-
fahige Schuldtitel sind dagegen mit Ablauf der
in Form eines Ruckkaufprogramms bereitge-
stellten Absicherung am 25. Juli 2012 bis auf
weiteres nicht mehr als Sicherheiten fir geld-
politische Geschafte zugelassen, da sie den Bo-
nitatsschwellenwert des Eurosystems fir markt-
fahige Sicherheiten nicht erfullen. Der grie-
chische Finanzsektor bekommt allerdings wei-
terhin umfangreiche Liquiditatshilfen Uber die
griechische Notenbank zur Verflgung gestellt.

Insgesamt schwachte sich der Liquiditatsabfluss
in die bonitatsstarken Lander zuletzt im Ver-
gleich zur Entwicklung im Frihjahr etwas ab.
Allerdings war insbesondere Spanien noch von
kontinuierlichen Abflissen betroffen, die durch
eine umfangreichere Liquiditatsbereitstellung
des Eurosystems kompensiert wurden. In
Deutschland kamen die Liquiditatszuflusse, die
sich im TARGET2-Saldo spiegeln, weitgehend
zum Stillstand. Ende Juli beliefen sich die
TARGET2-Forderungen auf knapp 730 Mrd £.

Auf der letzten EZB-Ratssitzung am 2. August
2012 wurden zwar keine weitergehenden Son-
dermalSnahmen beschlossen. Jedoch wurde
eine potenziell umfangreiche Ausweitung in
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Aussicht gestellt. Insbesondere wurde der EZB-
Rat unter bestimmten Bedingungen ein neues
eventuell weitreichendes Ankaufsprogramm fir
Staatsschuldtitel unterstutzen, um die fur gra-
vierend gehaltenen Storungen des Preisbil-
dungsprozesses an diesen Markten zu behe-
ben. Voraussetzung fUr Eingriffe seitens des
Eurosystems soll insbesondere die Aktivierung
eines EFSF/ESM-Programms flr das betroffene
Land sein. Das Ankaufsprogramm des Eurosys-
tems soll auf das kirzere Laufzeitenende kon-
zentriert werden. Das Volumen konnte unbe-
grenzt, soll in jedem Fall aber ausreichend sein.
Die konkrete Ausgestaltung und die Entschei-
dung im EZB-Rat soll in den Ausschissen des
Eurosystems vorbereitet werden. Die Bundes-
bank halt an ihrer Auffassung fest, dass insbe-
sondere Staatsanleihekdaufe des Eurosystems
kritisch zu bewerten und nicht zuletzt mit er-
heblichen stabilitatspolitischen Risiken verbun-
den sind. Entscheidungen Uber eine moglicher-
weise noch deutlich umfassendere Vergemein-
schaftungen von Solvenzrisiken sollten bei der
Finanzpolitik beziehungsweise den Regierun-
gen und Parlamenten angesiedelt sein und
nicht Uber die Notenbankbilanzen erfolgen.

Die deutsche Wirtschaft ist im Frihjahr 2012
trotz der schwierigen wirtschaftlichen Lage in
einigen Landern des Euro-Raums und der Delle
in der globalen Konjunktur weiter gewachsen,
wenn auch weniger stark als zuvor. Der Schnell-
meldung des Statistischen Bundesamtes zu-
folge erhohte sich das Bruttoinlandsprodukt im
zweiten Vierteljahr 2012 saison- und kalender-
bereinigt um 0,3% gegenuber dem Vorquartal,
nachdem es im Winter um 0,5% zugenommen
hatte. Die Unternehmen produzierten im
Durchschnitt nach wie vor mit praktisch normal
ausgelasteten Kapazitaten. Die auflenwirt-
schaftlichen Nachfrageimpulse waren zwar be-
grenzt, aber im ersten Halbjahr insgesamt so
stark, dass sie im Verein mit der aufwartsge-
richteten Binnenkonjunktur eine Produktions-
ausweitung in Hohe des Potenzialwachstums
erlaubten.

Deutsche
Wirtschaft
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Die Ausfuhren kdnnten im zweiten Vierteljahr
2012 fast so kraftig zugenommen haben wie
zu Jahresbeginn. Wahrend die Expansion der
Warenlieferungen in Lander auflerhalb des
Euro-Raums praktisch ohne Tempoverlust wei-
terging, stockte wie zu erwarten der Export in
die Partnerlander der EWU. Nachdem die emp-
findlichen Nachfrageverluste aus dem Herbst
2011 im vergangenen Quartal nicht merklich
wettgemacht wurden, bedeutet die Seitwarts-
bewegung, dass im EWU-Geschaft im Gefolge
der Anpassungsrezessionen in einigen Staaten
insgesamt die kontraktiven Krafte dominierten.

Die von der Schuldenkrise im Euro-Raum aus-
gehende Unsicherheit hemmte wohl weiterhin
die AusrUstungsinvestitionen. Die Stockungs-
phase bei der Beschaffung beweglicher Anla-
gegUter halt nunmehr schon ein Dreivierteljahr
an. Ausschlaggebend ist hierflr, dass das Er-
weiterungsmotiv in den Hintergrund getreten
ist. So ist ab Herbst 2011 die Kapazitatsauslas-
tung des Verarbeitenden Gewerbes zurlickge-
fallen, liegt aber immer noch knapp im Bereich
des langerfristigen Durchschnitts. Demgegen-
Uber wurden die Bauinvestitionen im Frihjahr
ausgeweitet. Dabei spielten zum einen Nach-
holeffekte im Zuge der im Februar witterungs-
bedingt stark eingeschrankten Aktivitaten eine
Rolle. Zum anderen ist die Auftragslage der
Bauwirtschaft ausgesprochen glinstig. Gegen
Ende des letzten Jahres wurden sehr viele Ge-
nehmigungen fur neue Wohn- und Gewerbe-
bauten erteilt. Hinzu kam nach dem Jahres-
wechsel ein Nachfrageschub vonseiten der Of-
fentlichen Hand.

Auch fur die Entscheidungen der privaten
Haushalte spielt die Unsicherheit im Zusam-
menhang mit der Schuldenkrise eine Rolle, die
binnenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen
fur den privaten Konsum sind aber weiter posi-
tiv. Angesichts der guten Arbeitsmarktlage und
der kraftigen Lohnerhéhungen sind die Ver-
brauchsausgaben im zweiten Quartal 2012 sai-
sonbereinigt weiter gestiegen. Zudem durfte
die Abschwachung des Preisauftriebs das Kon-
sumklima gestltzt haben. Auf jeden Fall wurde

der reale Ausgabenspielraum der privaten
Haushalte durch den Rlckgang der Benzin-
und Heizolpreise ausgeweitet.

Die Einfuhren haben im Frihjahr 2012 das
Niveau des Vorquartals saisonbereinigt spurbar
Ubertroffen, nachdem es im ersten Vierteljahr
keinen Zuwachs gegeben hatte. Dennoch sind
die Importe seit dem Jahresbeginn 2012 im
Vergleich zum Exportwachstum in Ruckstand
geraten. Ein Grund hierflr ist, dass die Bau-
tatigkeit, deren Importgehalt vergleichsweise
gering ist, in der Grundtendenz immer mehr
zur Hauptantriebsfeder der Binnenkonjunktur
geworden ist. Im Fruhjahr wurden im Vergleich
zum Vorquartal mehr Waren aus der EWU so-
wie den mittel- und osteuropaischen EU-Lan-
dern bezogen. Die Importe aus anderen Teilen
der Welt nahmen mit Ausnahme Chinas dem
Wert nach zumeist ab, wobei splrbare preis-
bedingte Ermafigungen beim Bezug von Ener-
gietragern zu berlcksichtigen sind.

Die zunehmenden Konjunktursorgen schlagen
sich in vorsichtigeren Beschaftigungsdispositio-
nen nieder. Die positive Grundausrichtung am
Arbeitsmarkt wurde im zweiten Quartal 2012
zwar durch die weiterhin steigende Beschafti-
gung bestatigt. Allerdings leisteten die Er-
werbstatigen zuletzt weniger Arbeitsstunden,
und erstmals seit Beginn der zyklischen Auf-
wartsbewegung wurden saisonbereinigt im
Vergleich zum Vorquartal etwas mehr Arbeits-
lose gezahlt. Die vorliegenden Frihindikatoren
deuten darauf hin, dass sich die Arbeitsmarkt-
entwicklung in den kommenden Monaten wei-
ter beruhigen konnte.

Arbeitgeber und Arbeitnehmer haben sich in
der diesjahrigen Tarifrunde auf splrbare Ent-
geltanhebungen geeinigt. Wahrend in den
Dienstleistungsbranchen vornehmlich stufen-
weise Lohnsteigerungen mit langeren Laufzei-
ten vereinbart wurden, war in den Industriebe-
reichen ein kraftiges Entgeltplus mit eher klrze-
ren Vertragszeiten die Regel. Im Metall- und
Elektrogewerbe sowie in der Chemischen In-
dustrie wurden erganzend zum Tarifabschluss



fur die Stammbeschaftigten zeitlich gestaffelte
Branchenzuschlage fur Leiharbeiter ausgehan-
delt.

Das Preisklima hat sich im zweiten Vierteljahr
2012 im Zuge der Eintrubung der globalen
Konjunkturaussichten zunachst etwas verbes-
sert. Die nachgebenden Rohstoffnotierungen
sorgten auf allen Absatzstufen flr Entlastung,
wenngleich mit der Abwertung des Euro ein
gegenlaufiger Effekt in Rechnung zu stellen
war. Der Anstieg der Verbraucherpreise ist im
Verlauf des Frihjahrs saisonbereinigt zum Still-
stand gekommen. Die entsprechende Jahres-
rate belief sich im Berichtsquartal auf 1,9%,
nach 2,1% im Winter. Die erneute Umkehr der
Tendenzen auf den internationalen Rohstoff-
markten und die weitere Abwertung des Euro
durften das Preisklima aber wieder eintriben.

Die Konjunktur in Deutschland kdnnte nach der
Jahresmitte 2012 starker als bisher durch die
Verunsicherung im Euro-Raum beeintrachtigt
werden. Hierfir spricht, dass sich die Ge-
schaftsaussichten der gewerblichen Wirtschaft
nach den Umfragen des ifo Instituts im zweiten
Vierteljahr betrachtlich eingetrubt haben.
Neben den Vertrauenseffekten auf die Investi-
tionstatigkeit sind vor allem die direkten Wir-
kungen uber den Auflenhandel von Bedeu-
tung.

Solange sich die Nachfrage nach deutschen
Produkten aus den Drittstaaten trotz eingetrib-
ter Erwartungen im Wesentlichen behaupten
kann, ist allerdings eine Wende der zyklischen
Grundrichtung hierzulande wohl nicht zu be-
furchten. Wichtige Komponenten der Binnen-
nachfrage sollten unter diesen Voraussetzun-
gen aufwartsgerichtet bleiben. So sind neben
einer anhaltend kraftigen Baunachfrage auch
die Aussichten fur den privaten Konsum nach
wie vor gunstig. Dies liegt nicht zuletzt daran,
dass die Arbeits- und Verdienstmoglichkeiten
hierzulande ungeachtet der zyklischen Wech-
sellagen als vergleichsweise gut eingeschatzt
werden.
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Die Staatsfinanzen in Deutschland durften im
laufenden Jahr ein gemischtes Bild zeigen.
Einerseits konnte die Defizitquote ausgehend
von 1% im vergangenen Jahr weiter sinken und
damit im internationalen Vergleich niedrig aus-
fallen. Hintergrund sind eine fur die offent-
lichen Einnahmen glinstige Wachstumsstruktur,
eine moderate Entwicklung der Renten- und
Arbeitsmarktausgaben sowie dufSerst gunstige
Refinanzierungsbedingungen. Andererseits ist
fur die Schuldenquote ein Anstieg gegenlber
dem mit 81,2% sehr hohen Vorjahrsniveau zu
erwarten. Die mit der Auflésung der WestLB
und den Europaischen Hilfsmechanismen ver-
bundenen Schuldeneffekte Uberwiegen hier
den im Prinzip angelegten Abwartstrend. Im
kommenden Jahr konnte sich das deutsche
Staatsdefizit nur wenig andern. Verschiedene
gegenlaufige Entwicklungen — wie die fortge-
setzte finanzpolitische Lockerung auf der einen
und eine weiterhin gedampfte Entwicklung bei
Sozial- sowie Zinsausgaben auf der anderen
Seite — konnten sich annahernd ausgleichen.
Die Schuldenquote — bei der sich ein BIP-Zu-
wachs im Nenner senkend auswirkt — konnte
jedoch zurtickgehen. Risiken bestehen aller-
dings nicht zuletzt im Zusammenhang mit der
europaischen Schuldenkrise.

FUr den Bund ergibt sich aus dem Nachtrags-
haushalt fur 2012 im Vorjahrsvergleich eine
deutliche Erhéhung des strukturellen Defizits
— allerdings bei teilweise recht vorsichtigen An-
satzen. Bereits im kommenden Jahr soll dann
die erst ab 2016 vorgeschriebene Obergrenze
von 0,35% des BIP erreicht und bis 2016 ein
leichter struktureller Uberschuss erzielt werden.
Die gUnstige Haushaltsentwicklung seit 2010
setzt sich in den Planungen damit ab 2013 fort.
Sie beruht allerdings zum guten Teil auf steuer-
lichen Mehreinnahmen im Gefolge der — bis
zum Ende der Finanzplanungsperiode unter-
stellten — robusten Entwicklung der deutschen
Wirtschaft (und glnstigen Finanzierungskos-
ten). Da die Schuldenbremse die strukturelle
Neuverschuldung strikt begrenzt, scheint nicht
zuletzt angesichts der Erfahrungen in der Ver-
gangenheit Vorsicht dabei geboten, die ur-

Offentliche
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sprunglich geplante Konsolidierung wie teil-
weise vorgesehen aufzuschieben und den rech-
nerischen Sicherheitsabstand zur Verschul-
dungsgrenze deutlich abzuschmelzen.

Nachdem die gesamtstaatliche Defizitquote
den 3%-Referenzwert 2011 deutlich unter-
schritten hatte, wurde das Ende 2009 er6ffnete
Defizitverfahren gegen Deutschland eingestellt.
Dies ist wie auch das inzwischen im histori-
schen Vergleich niedrige Niveau des gesamt-
staatlichen Defizits positiv zu werten. Trotz der
derzeit fur die Staatsfinanzen in Deutschland
insgesamt sehr gunstigen Rahmenbedingun-
gen sind die Haushalte vieler Gebietskorper-
schaften aber immer noch — teilweise stark —
defizitar. Dies wird von hohen, jedoch nur tem-
poraren Uberschissen der Sozialversicherun-
gen partiell Uberdeckt. Die vergangenen
Versaumnisse mit Blick auf die Haushaltssanie-
rung zeigen sich in der seit den siebziger Jahren
nahezu stetig gestiegenen sehr hohen Schul-
denquote. Zudem legen die absehbaren demo-
graphiebedingten Haushaltsbelastungen sowie
die erheblichen Risiken nahe, gunstige Konsoli-
dierungsbedingungen konsequent zu nutzen
und den noch notwendigen Defizitabbau nicht
zu verschieben. Sollten sich Risiken materialisie-
ren, konnen die automatischen Stabilisatoren
wirken. Ziel sollte es sein, die dauerhaften Vor-
gaben durch die nationalen Schuldenbremsen
flr Bund und Lander zligig einzuhalten. DarU-
ber hinaus sollten grundsatzlich deutliche Si-
cherheitsabstande zu den nationalen Verschul-
dungsgrenzen verbindlich vorgegeben werden.
Aufgrund der hohen Schatzunsicherheit hin-
sichtlich der strukturellen Haushaltslage und
-entwicklung sind solche Puffer zur Abfede-
rung negativer Uberraschungen eine wichtige
Voraussetzung fur eine stetige, zielorientierte
Finanzpolitik. Die damit moégliche zugige Ruck-
fUhrung der Schuldenquote ware angesichts
des derzeit sehr hohen Niveaus ein zusatzlicher
Vorteil. Das Vertrauen in die deutschen Staats-
finanzen bildet einen wichtigen Stabilisierungs-
faktor in der gegenwartigen Krise, es ist aber
nicht unerschutterlich.

Bei ihren Treffen Ende Juni haben der Europai-
sche Rat beziehungsweise die Staats- und Re-
gierungschefs der Euro-Mitgliedstaaten eine
engere finanz- und wirtschaftspolitische Ko-
operation ins Auge gefasst. Uber die konkrete
Ausgestaltung soll allerdings im weiteren Ver-
lauf erst noch beraten werden. Unter anderem
die Frage, ob und gegebenenfalls in welchem
Umfang auf nationale Souveranitat zugunsten
der europaischen Ebene verzichtet werden soll
und ob eine starkere Vergemeinschaftung von
Staatsschulden erfolgen soll, scheint umstritten
zu sein. Die Europaische Kommission beabsich-
tigt in naher Zukunft, Vorschlage fir einen ein-
heitlichen Aufsichtsmechanismus fur Finanz-
institute vorzulegen. Dieser wird als notwen-
dige Bedingung dafur herausgestellt, dass der
geplante Europaische Stabilitdtsmechanismus
(ESM) Finanzhilfen nicht nur an Staaten, son-
dern auch direkt an Banken vergeben kann.
Um Haftung und Kontrolle im Gleichgewicht zu
halten, wirde dies aber Eingriffsrechte auch im
Bereich der Finanz- und Wirtschaftspolitik und
deren konsequente Auslbung voraussetzen.
Vor diesem Hintergrund ware es auch folge-
richtig, wenn die WWU-Staaten (Uber den
ESM) nur die gemeinsame Haftung fur solche
Risiken Ubernehmen, die nach Errichtung des
gemeinsamen Aufsichtsmechanismus neu ent-
stehen. Durch Anderungen des bankaufsicht-
lichen und regulatorischen Rahmens ware da-
rauf zu achten, dass Verflechtungen zwischen
Banken und Staaten nicht UbermafSig ausge-
weitet werden und damit Uber den Umweg
von Bankenhilfen umfassende staatliche Sol-
venzrisiken auf andere Mitgliedstaaten Ubertra-
gen werden. Ein einheitlicher Aufsichtsmecha-
nismus fUr Finanzinstitute kdnnte einen wich-
tigen Schritt hin zu einem stabileren institutio-
nellen Rahmenwerk fir den einheitlichen
Binnenmarkt darstellen; er ist aber zumindest
kurz- und mittelfristig kein angemessener L6-
sungsansatz fur die aktuelle europaische Staats-
schulden- und Bankenkrise.
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I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Die Weltkonjunktur hat sich nach einer Bele-
bung zum Jahresbeginn im Frihjahr 2012 wie-
der spurbar abgeschwacht. Dabei ist die Ver-
langsamung wohl nur zum Teil der erneuten
Zuspitzung der Staatsschuldenkrise im Euro-
Raum geschuldet. Auch die Nachwirkungen
der starken Roholverteuerung im Winter 2012
durften eine Rolle gespielt haben. Dies gilt ins-
besondere flr die USA, wo der dlpreisbedingte
Kaufkraftentzug erheblich kraftiger zu Buche
geschlagen hat als die negativen Spillover-
Effekte aus Europa. Zudem sind in einigen
Schwellenlandern interne Probleme deutlicher
in den Vordergrund getreten. Die globale In-
dustrieproduktion hat im April/Mai auf dem
Niveau des Winterquartals stagniert, in dem sie
noch um 1%2% zugelegt hatte. Das weltweite
Bruttoinlandsprodukt (BIP), das sich erfahrungs-
gemald stetiger entwickelt als die industrielle
Erzeugung, durfte aber verhalten gestiegen
sein.

Von der globalen Wachstumsschwache im
zweiten Quartal war die Mehrzahl der grof3en
Industrie- und Schwellenlander betroffen.
Wahrend das reale BIP im Euro-Raum leicht
und in Grofsbritannien deutlich schrumpfte, ha-
ben sich andernorts die Zuwachse verringert;
dies gilt auch fur die USA, Japan und China.
Aufgrund einer lediglich geringen Verlang-
samung hat die amerikanische Wirtschaft unter
den wichtigen Industrielandern die Vorreiter-
rolle beim Wachstum Ubernommen. Die ge-
samtwirtschaftliche Produktion in den USA,
Japan, Grofsbritannien sowie im Euro-Raum
insgesamt war im Fruhjahr nach ersten Schat-
zungen saisonbereinigt nur geringfugig hoher
als im ersten Jahresviertel. Der entsprechende
Vorjahrsstand wurde allerdings noch um 1%9%
Ubertroffen.

Fir das zweite Halbjahr ist global betrachtet
mit einer graduellen konjunkturellen Besserung
zu rechnen, wobei allerdings die Entwicklun-
gen an den Finanz- und Olmarkten Risikofakto-
ren darstellen. Insbesondere konnten die stimu-
lierenden Wirkungen der nach wie vor sehr
expansiven Geldpolitik in den Industriestaaten
sowie der jlingsten Lockerungen in den Schwel-
lenlandern wieder die Oberhand gewinnen.
Allerdings ist der ifo-Indikator fur das Welt-
wirtschaftsklima nach zwei aufeinander folgen-
den Anstiegen im dritten Quartal deutlich ge-
sunken.

Der IWF hat Anfang Juli seine Frihjahrspro-
gnose vom April fur die Weltwirtschaft nur we-
nig verandert. Dabei wurde unterstellt, dass
sich die Unruhen an den Finanzmarkten im Ge-
folge der Staatsschulden- und Bankenkrise im
Euro-Raum allmahlich verringern, die zurzeit
gesetzlich angelegte scharfe Defizitreduktion in
den USA im nachsten Jahr noch abgemildert
wird und die Lockerung der Makropolitik in den
Schwellenlandern Wirkung zeigt. Die Voraus-
schatzung fur das globale BIP-Wachstum im
Jahr 2012 wurde geringflgig auf 3,5% redu-
ziert. Dahinter stehen jedoch ein glnstigeres
Ergebnis flr das erste Jahresviertel als im April
erwartet und eine deutliche Revision der Zu-
wachsraten der drei Folgequartale nach unten.
Regional betrachtet war die etwas vorsichtigere
Beurteilung der Wachstumsperspektiven der
grofsen Schwellenlander in Asien und Latein-
amerika ausschlaggebend. Die Setzung fur die
Fortgeschrittenen Volkswirtschaften insgesamt
blieb mit +1,4% unverandert. Im Einzelnen
nahm der IWF aber eine splrbare Aufwartsrevi-
sion fur Deutschland von +0,6% auf +1,0%
vor und kam zu einer besseren Einschatzung
fur Japan, wahrend die Raten fur Grof3britan-
nien und die Gruppe der neuen Industrielander
in Asien (Sudkorea, Hongkong, Taiwan und Sin-
gapur) recht kraftig abgesenkt wurden. Die
globale BIP-Prognose flir 2013 wurde um
Ya Prozentpunkt auf 3,9% ermalSigt, wobei die
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Anpassungen im Hinblick auf die grofsen Wirt-
schaftsraume relativ gleichmalf3ig vorgenom-
men wurden. Die Dynamik des Welthandels
wird jetzt mit 3,8% in diesem und 5,1% im
nachsten Jahr um % beziehungsweise 2 Pro-
zentpunkt schwacher gesehen. Seine Preis-
vorausschatzung fur die Industrie- und Schwel-
lenldander hat der IWF fir beide Prognosejahre
praktisch unverandert gelassen, obwohl er nun
von deutlich niedrigeren Olnotierungen als im
April ausgeht. Insgesamt scheint die Beurtei-
lung der Preisperspektiven dadurch aber an
Plausibilitat gewonnen zu haben.

Ein Wechselspiel zwischen schwacherer Nach-
frage und erhdhten Angebotsrisiken hat im Be-
richtszeitraum ein markantes Auf und Ab der
Rohstoffpreise erzeugt. In Anbetracht vermehr-
ter Hinweise auf eine langsamere Weltkonjunk-
tur sind die Notierungen in den Frihjahrsmona-
ten zunachst erheblich gesunken. Auf dem
Roholmarkt sind zudem die kraftige Auswei-
tung der Forderung in Saudi-Arabien und eine

temporare Entspannung im Streit Uber das ira-
nische Atomprogramm dafir mafsgeblich ge-
wesen, dass der Preis fur ein Fass der Sorte
Brent zeitweise deutlich unter die Marke von
100 US-$ rutschte und die Abschlage fir Ter-
minlieferungen schrumpften. Im Quartalsmittel
fiel die Kassanotierung auf ihren Stand vom
Herbst 2011 zurtck. Im Juli legte der Olpreis je-
doch unter anderem vor dem Hintergrund wie-
der erhohter politischer Spannungen im Nahen
Osten betrachtlich zu. Zum Abschluss dieses
Berichts kostete ein Fass Brent 1132 US-$ am
Kassamarkt, wahrend zukunftige Lieferungen
erneut merklich gunstiger waren. Auch die
Notierungen fur Nahrungsmittel zogen nach
der Jahresmitte scharf an. Ausschlaggebend wa-
ren hier insbesondere Sorgen Uber witterungs-
bedingte Ernteausfalle bei Mais, Weizen und
Sojabohnen. DemgegenUber blieben die Preise
fUr Industrierohstoffe im Einklang mit dem tru-
beren globalen Konjunkturbild gedruckt.

Der vorlibergehend kraftige Rickgang der Roh-
Olnotierungen hat im Frihjahr den Auftrieb der
Verbraucherpreise in den Industrielandern ab-
rupt gebremst. Nach Ausschaltung von Saison-
einflissen war der (in eigenen Berechnungen
aggregierte) Index im Mittel des zweiten Quar-
tals nur geringfligig hoher als im vorangegan-
genen Dreimonatsabschnitt, in dem er noch
um 0,7% zugelegt hatte. Sein Vorjahrsabstand
schrumpfte um %2 Prozentpunkt und unter-
schritt mit 1,9% erstmals seit Herbst 2010 wie-
der die Marke von 2%. Der um Energie und
Nahrungsmittel verkleinerte Warenkorb der
Konsumenten verteuerte sich nach wie vor
moderat. Sein Preisanstieg um 1,6% binnen
Jahresfrist war kaum niedriger als im ersten
Quartal.

Ausgewahlte Schwellenlander

In China hat sich die gesamtwirtschaftliche
Gangart im zweiten Quartal erneut verlang-
samt. Die Wachstumsrate des realen BIP sank
im Vorjahrsvergleich von 8% im ersten Quartal
auf 7%2%. Vor allem die Expansion der Indus-

... ddmpfen
Preisauftrieb auf
der Verbraucher-
stufe

Anhaltende
Wachstums-
moderation
in China



Gebremste
Expansion
in Indien

trieproduktion hat im Fruhjahr noch einmal
deutlich nachgelassen. Dahinter steht nicht nur
eine flachere Aufwartstendenz bei den chine-
sischen Exporten, die auf die schwache Import-
entwicklung in wichtigen Absatzmarkten, allen
voran in einigen europaischen Landern, zurtck-
geht. Noch schwerer wiegt, dass die chine-
sische Binnenkonjunktur weiter an Schwung
verloren hat. Dies gilt insbesondere fur die In-
vestitionen, die in den letzten Jahren stets den
grofiten Beitrag zum gesamtwirtschaftlichen
Wachstum geleistet haben. Vor diesem Hinter-
grund haben die chinesischen Behérden in den
vergangenen Monaten eine Reihe von Kon-
junktur stutzenden MafSnahmen ergriffen. Zum
einen wurde das Verfahren zur Genehmigung
von Grofsprojekten durch die staatliche Pla-
nungskommission verkurzt sowie das staatliche
Programm zum Bau von glnstigem Wohnraum
vorangetrieben. Zum anderen wurden in zwei
Schritten die regulierten Kreditzinssatze fir Ge-
schaftsbanken reduziert. Der geldpolitische
Spielraum flr die Zinssenkung ergab sich durch
die nachlassende Teuerung auf der Konsumen-
tenstufe. Im Juli ging die Vorjahrsrate des Ver-
braucherpreisindex auf 1,8% zurtck; das war
der geringste Anstieg seit Januar 2010.

In Indien hat sich die gesamtwirtschaftliche
Aufwartsbewegung im ersten Quartal — jin-
gere Angaben liegen nicht vor — nochmals
deutlich abgeschwacht. Das reale BIP-Wachs-
tum binnen Jahresfrist sank auf 5%2% und da-
mit auf die niedrigste Rate seit drei Jahren. In
den vergangenen Monaten durfte die Wirt-
schaft auf dem eher flachen Expansionspfad
geblieben sein. Darauf deutet nicht zuletzt die
kraftlose Entwicklung der Industrieproduktion
hin. Insbesondere die Erzeugung von Kapital-
gutern war im Fruhjahr stark abwartsgerichtet,
was auf eine gedrlckte Investitionsnachfrage
schliel3en lasst. Hier scheint eine Rolle zu spie-
len, dass das hohe staatliche Haushaltsdefizit
und das niedrige Tempo bei wirtschaftspoli-
tischen Strukturreformen das Vertrauen gerade
auch von auslandischen Investoren mehr und
mehr beeintrachtigen. Gemals dem neuen lan-
desweiten Verbraucherpreisindex belief sich die
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Teuerungsrate im zweiten Quartal auf 10,2%.
Angesichts der hartnackig hohen Inflation hat
die indische Zentralbank die geldpolitische
Lockerung nach der Zinssenkung im April die-
ses Jahres nicht fortgesetzt.

In Brasilien durfte die Wirtschaftsleistung in den
Frihjahrsmonaten — wie schon im ersten
Quartal = nur wenig zugenommen haben. Da-
fur spricht, dass die Produktion in der unter
Wettbewerbsproblemen leidenden Industrie im
Vergleich zum Vorquartal saisonbereinigt er-
neut um 1% gesunken ist. Dartber hinaus
weist ein vergleichsweise niedriger Beschaf-
tigungsaufbau im Dienstleistungssektor auf
eine verhaltene Expansion in diesem Wirt-
schaftsbereich hin. Zur Stimulierung der Wachs-
tumskrafte hat die brasilianische Regierung in
den letzten Monaten eine Reihe von Mafsnah-
men angekundigt, darunter ein umfangreiches
Programm fur Investitionen in die Infrastruktur.
Die Notenbank hat angesichts der konjunktu-
rellen Flaute und des nachlassenden Inflations-

August 20

Konjunktur in
Brasilien ohne
Schwung

12
13



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2012
14

Konjunkturelle
Dynamik in
Russland ab-
geschwadcht

Moderater
Wachstumskurs
gehalten ...

Reale inlandische Endnachfrage
in den USA

in %, Veranderung gegenuber Vorjahr

+6
Offentliche Nachfrage

Private ——J Inlandische

—¢ inlandische Endnachfrage
Endnachfrage insgesamt

-8
2007 2008 2009 2010 2011 2012

Quellen: Bureau of Economic Analysis und eigene Berechnun-
gen.

Deutsche Bundesbank

drucks ihren Zinssenkungskurs fortgesetzt. Im
Juli betrug die Teuerungsrate auf der Verbrau-
cherstufe 5,2%, verglichen mit 7,1% im Som-
merquartal 2011.

In Russland hat die gesamtwirtschaftliche Ex-
pansion in den letzten Monaten wie vielerorts
an Schwung verloren. Nach einer ersten Mel-
dung des Statistikamtes hat sich das Wachstum
des realen BIP im zweiten Quartal im Vorjahrs-
vergleich auf 4% verlangsamt, nachdem es zu-
vor noch bei 5% gelegen hatte. Dahinter steht
insbesondere ein flacherer Anstieg der Indus-
trieproduktion, zu dem auch eine merkliche
Einschrankung der OI- und Gasproduktion bei-
getragen hat. Die Teuerungsrate auf der Ver-
braucherstufe, die seit Mai 2011 deutlich nach
unten tendiert hatte, stieg im Juni und Juli in-
folge héherer Nahrungsmittelpreise sowie auf-
grund der Anhebung administrierter Preise
erstmals wieder an und erreichte zuletzt 5,6%.

USA

Die US-Wirtschaft hat ihren moderaten Wachs-
tumskurs im Frihjahr gehalten. Das reale BIP
stieg mit einem Plus von saisonbereinigt knapp
2% gegenlber dem Vorquartal ahnlich stark
an wie im Winter. Die geringflgige Verlang-
samung ist im Wesentlichen der schwacheren

Expansion des privaten Verbrauchs geschuldet.
Dazu hat insbesondere der Rickgang der rea-
len Ausgaben fir Kfz auf ihr Niveau vom Ende
letzten Jahres beigetragen, woflr nicht zuletzt
der verzdgerte Einfluss der kraftigen Benzinver-
teuerung in den Wintermonaten mafSgeblich
gewesen sein durfte. Mit Blick auf die weiteren
Aussichten fur den Konsum erscheint gunstig,
dass sich der Einkommensspielraum der priva-
ten Haushalte in realer Rechnung erneut deut-
lich vergrofert hat. Zwar hat sich das nominale
Einkommenswachstum erheblich verlangsamt,
weil im zweiten Quartal mit 329 000 Arbeits-
platzen nur noch rund halb so viele neue Stel-
len aufSerhalb der Landwirtschaft geschaffen
wurden wie im ersten Jahresviertel. Die Er-
werbslosenquote ging geringfugig auf 8,2% im
Schnitt der Friihjahrsmonate zurlck. Allerdings
lied der Preisauftrieb auf der Konsumenten-
stufe im Zuge der Entspannung auf dem Rohol-
markt stark nach. Der Verbraucherpreisindex
erhohte sich saisonbereinigt etwas gegenlber
dem Winterquartal, wahrend sein Vorjahrs-
abstand um fast 1 Prozentpunkt auf +1,9%
schrumpfte. Ohne Energie und Nahrungsmittel
gerechnet legte die Teuerungsrate allerdings
noch leicht auf 2,3% zu.

Die oOffentliche Nachfrage wurde im zweiten
Jahresviertel sowohl auf Ebene der Einzelstaa-
ten wie auch auf Bundesebene weiter redu-
ziert, wenngleich nicht mehr in dem Maf3e wie
im vorangegangenen Dreimonatsabschnitt. Bis-
lang hat die Beschneidung der staatlichen Kon-
sum- und Investitionsausgaben die konjunktu-
relle Erholung merklich zurtiickgehalten, nach-
dem diese in der Rezession eine wichtige Stutze
gewesen waren. Im Vergleich dazu ist die pri-
vate inlandische Endnachfrage in den letzten
zehn Quartalen trotz verschiedener Belastungs-
faktoren recht stetig mit einer mittleren Jahres-
rate von 3% gewachsen, die gesamte inlan-
dische Endnachfrage jedoch nur mit einer Rate
von 2%. Die massiven Steuererhdhungen, die
nach aktueller Rechtslage gleichzeitig mit be-
trachtlichen Ausgabenklrzungen im Bundes-
haushalt am Jahresanfang 2013 in Kraft treten,
durften auch die private Nachfrage dampfen

... trotz weiter-
hin riackldufiger
Nachfrage des

Staates
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Zu den moglichen makrookonomischen Effekten

des ,fiscal cliff” in den USA

In der jingeren Vergangenheit sind tempo-
rare fiskalische Mafnahmen oftmals als
Mittel zur StUtzung der Konjunktur propa-
giert worden. Dabei ist freilich regelmaf3ig
Ubersehen worden, dass so, wie die Imple-
mentierung dieser Malnahmen einen
wachstumssteigernden Einfluss ausubt, ihr
Auslaufen auch einen wachstumsdampfen-
den Effekt zeitigt. Nach aktueller Rechtslage
fallt nun in den USA zum Jahreswechsel
2012/2013 das Auslaufen verschiedener
StUtzungsmafnahmen und Steuererleichte-
rungen, die zum Teil bis in die Jahre 2001
und 2003 zuruckreichen, mit automa-
tischen Ausgabenkilrzungen im Rahmen
von Konsolidierungsanstrengungen zusam-
men. Der hierflr gepragte Begriff des ,fiscal
cliff” suggeriert bereits einschneidende Aus-
wirkungen der damit angelegten abrupten
Reduktion des Budgetdefizits auf die ameri-
kanische Wirtschaft.

Angaben des Congressional Budget Office
(CBO) zufolge wirden die Malsnahmen zu-
sammengenommen den Saldo des US-Bun-
deshaushalts im nachsten Jahr um 5% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) verbessern. Da
die neuen Vorschriften Uberwiegend zum
Jahresauftakt in Kraft treten, hatte eine der-
art umfangreiche und plétzliche Konsolidie-
rung im ersten Halbjahr 2013 eine Kontrak-
tion der gesamtwirtschaftlichen Produktion
in den USA zur Folge. Nicht nur wirde eine
technische Rezession vorliegen, also zwei
aufeinanderfolgende Quartale schrumpfen-
der Aktivitat, sondern wohl auch die weiter
reichende Rezessionsdefinition des National
Bureau of Economic Research erflllt wer-
den. Im Jahresverlauf 2013, das heifst in der
Betrachtung des vierten Quartals gegen-
Uber der entsprechenden Vorjahrsperiode,
konnte das Wachstum des realen US-BIP
laut CBO um 1 Prozentpunkt bis 634 Pro-
zentpunkte gedampft werden, also dem
mittleren Wert nach um 4 Prozentpunkte.?
Zu diesen Angaben gelangt das CBO, in-

dem es fir die einzelnen fiskalischen Maf3-
nahmen Multiplikatoren bestimmt, und
zwar sowohl modellgestutzt als auch auf
Basis historischer Erfahrungen. Dabei ver-
deutlicht die oben genannte Bandbreite die
Unsicherheit, die mit derartigen Schatzun-
gen generell verbunden ist.?

Im Folgenden werden Simulationen mit
NiGEM vorgestellt, dem Weltwirtschaftsmo-
dell des National Institute of Economic and
Social Research (NIESR). Sie erlauben nicht
nur die Ableitung der kurzfristigen binnen-
wirtschaftlichen Wirkungen fiskalischer
Mafsnahmen in einem in sich geschlosse-
nen, theoretisch fundierten und &ékono-
metrisch geschatzten Modellrahmen mit
vorausschauenden Akteuren auf wichtigen
Markten, sondern auch die Betrachtung
internationaler Spillover-Effekte sowie lan-
gerfristiger Einflusse. Als Ausgangspunkt far
die Simulationen dienen die Angaben des
CBO zum Umfang der einzelnen MalSnah-
men, die unter der Annahme ihrer Imple-
mentierung zum Jahresbeginn 2013 vom
Fiskaljahr, das vom 1. Oktober bis zum
30. September reicht, auf das Kalenderjahr
umgelegt werden. Entsprechend werden
dann die in NiGEM enthaltenen Gréfen des
Einkommensteuersatzes, der Transferzah-
lungen und des (realen) Staatskonsums
dauerhaft geschockt. Das langerfristige
Budgetziel, das an sich einen gleichgewich-
tigen Pfad der offentlichen Finanzen in dem
Modell garantiert, wird hierfur zunachst en-
dogenisiert, um eine nachhaltige Verbesse-
rung des Haushaltssaldos zu ermdglichen.
Die Simulationen setzen bereits Anfang
2012 ein, um etwaige antizipatorische

1 Vgl.: CBO, Economic Effects of Reducing the Fiscal
Restraint That Is Scheduled to Occur in 2013, Mai
2012.

2 Vgl.: F. Reichling und C. Whalen, Assessing the
Short-Term Effects on Output of Changes in Federal
Fiscal Policies, CBO, Working Paper 2012-08.
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Auswirkungen der vorgesehenen
Konsolidierung in den USA auf das reale
BIP gemaf$ NiGEM—-Simulationen
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Effekte abzugreifen, sofern sie in NiGEM
abgebildet werden konnen.

Im Ergebnis wirken auch hier kurzfristig
starke kontraktive Krafte, die ausreichen
kénnen, um die amerikanische Wirtschaft
im ersten Halbjahr 2013 in eine technische
Rezession zu ziehen. Die Wachstumsrate
des realen US-BIP wird im Jahresverlauf
gegenuber der Basislinie um 2% Prozent-
punkte gedampft, die Jahresdurchschnitts-
rate um 134 Prozentpunkte. Ein wesent-
licher Grund fur die deutlich geringeren
Outputverluste als in der mittleren Schat-
zung des CBO durfte die endogene Ablei-
tung des Zinspfades sein. Aufgrund der
langfristig niedrigeren Kreditnachfrage des
Staates sinkt der reale Langfristzins, regt die
private Investitionstatigkeit an und federt
damit die retardierenden Einflisse ab. Weil
sich letztlich die Akteure auf den Finanz-
markten vorausschauend verhalten, fallt der
reale Langfristzins bereits bei der Ankln-
digung der drastischen Konsolidierung. Mit-
hin ergibt sich 2012 sogar ein leicht positi-

ver Effekt auf die gesamtwirtschaftliche
Produktion. Das CBO nimmt hingegen an,
dass die erhohte Unsicherheit tber die kon-
junkturellen Aussichten das Wachstum im
Sommer und Herbst dieses Jahres um je-
weils etwa /4, Prozentpunkt zurtickhalt. Da
ein Vertrauenskanal in NiGEM nicht imple-
mentiert ist, lassen sich derartige Effekte in
dem Modell jedoch nicht abbilden.

Die Einbettung der amerikanischen Wirt-
schaft in einen globalen Modellrahmen ge-
wahrt daflr andere Einblicke. So bedingt
der Zinsrickgang in den USA im Zusam-
menspiel mit dem vorausschauenden Ver-
halten der Akteure auf dem Devisenmarkt
eine sofortige Abwertung des Dollar gegen-
Uber anderen Wahrungen, die derart kraftig
ausfallt, dass die Verbraucherpreise in den
USA trotz dampfender Einflisse seitens der
Realwirtschaft gegenuber der Basislinie
deutlich steigen. Daher reagiert die ameri-
kanische Notenbank auf die Ankindigung
der Konsolidierung zunachst mit einer be-
trachtlichen Anhebung des nominalen Leit-
zinses, bevor dieser im Zusammenhang mit
den rezessiven Tendenzen ab 2013 wieder
zurtickgenommen wird. Nichtsdestoweni-
ger spielt die endogene Zinsanpassung
— der fur die Investitionsentscheidungen re-
levante Langfristzins ergibt sich aus den er-
warteten zukUnftigen Kurzfristzinsen — eine
wichtige Rolle bei der Stabilisierung der ge-
samtwirtschaftlichen Erzeugung. So fallen
die mittelfristigen OutputeinbufSen in einer
Simulation, in der zusatzlich die Leitzinsen
Uber einen langeren Zeitraum fixiert wer-
den, noch merklich héher aus.?

Die niedrigere gesamtwirtschaftliche Nach-
frage in den USA und die zur Abwertung
des Dollar spiegelbildliche Aufwertung des
Euro belasten zwar fur sich betrachtet in

3 Zu beachten ist allerdings, dass die Fixierung der Leit-
zinsen in dem Modell eine Tauschung der voraus-
schauenden Akteure auf den Finanz- und Arbeitsmark-
ten darstellt, die in Anbetracht eines die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage dampfenden Schocks eine Zins-
senkung erwarten. Letztlich ist es dieser geldpolitische
Schock, der die zusatzlichen Outputverluste generiert.



der kurzen Frist die Konjunktur in der EWU.
Allerdings sinken im Zuge der glnstigeren
Importe die Verbraucherpreise im Euro-
Raum erheblich gegenuber der Basislinie,
sodass hier der Leitzinspfad flacher wird.#
Langfristig steigt die Wirtschaftsaktivitat
diesseits des Atlantiks sogar deutlich gegen-
Uber der Basislinie an, in der Welt insgesamt
immerhin etwas. Malgeblich ist hierfir
letztlich ein globales ,crowding-in“ Uber
eine sofortige Absenkung des Realzinses,
die insbesondere die privaten Investitionen
anregt.

In diesem Zusammenhang hangen die lang-
fristigen Outputwirkungen von der Nach-
haltigkeit der unterstellten fiskalischen
Schocks ab. Unter der Annahme der Dauer-
haftigkeit verbessert sich der US-Budget-
saldo gegenuber der Basislinie stetig und
die Staatsschulden sinken in Relation zum
(nominalen) BIP kraftig. Endogenisiert man
hingegen das Budgetziel nur fir zwei Jahre
und gibt anschliefend beispielsweise ein
Defizitziel von 2% des BIP vor, zu dessen Er-
reichung man zugleich den Einkommen-
steuersatz endogenisiert, werden die
Steuererhdhungen im Zeitablauf der Simu-
lation zum gré(3ten Teil wieder zurlckge-
nommen. Damit werden in den USA die
Outputverluste gegenlber der Basislinie
kleiner: 2023 ist die gesamtwirtschaftliche
Erzeugung nur noch um %% niedriger bei
einer gleichzeitigen Halbierung des Budget-
defizits im Verhaltnis zum BIP auf die vor-
gegebenen 2%.

Alles in allem bleibt festzuhalten, dass ein
Uberschreiten der , fiskalischen Klippe” zwar
der gesamtwirtschaftlichen Aufwartsbewe-
gung in den USA einen temporaren Ruck-
schlag versetzen wurde, aber nicht zwangs-
weise auch der globalen Erholung. Lang-
fristig wurden die amerikanischen Bundes-
finanzen saniert und das globale Zinsniveau
sinken. Mit ins Bild zu nehmen ist noch,
dass damit wohl auch die Unsicherheit
Uber den langfristigen fiskalischen Kurs in
den USA entfiele — ein Faktor, der momen-
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tan moglicherweise auf der Konjunktur
lastet.

Freilich kdnnen die Simulationsergebnisse in
verschiedener Hinsicht relativiert werden.
So ist etwa eine nicht unwahrscheinliche
Situation, in der die fiskalischen Maf3nah-
men lediglich einige Wochen oder Monate
in Kraft sind, bis sich ein neuer Kongress
zu einer Entscharfung der Konsolidierung
durchgerungen hat, hier nicht betrachtet
worden. Verteilungsaspekte im Zusammen-
hang mit Steuererhéhungen und deren ge-
samtwirtschaftlichen Wirkungen sind eben-
falls vernachlassigt worden. Da im Allge-
meinen eine vollstandige Umsetzung der
aktuellen Rechtsvorgaben bislang nicht
antizipiert wird, ist fraglich, ob die Geld-
politik die dampfenden Konjunkturimpulse
tatsachlich rechtzeitig und in dem beschrie-
benen Maf3e abfedern kann, sollte es wider
Erwarten doch zu einer vollumfanglichen
Implementierung kommen. Vertrauens-
effekte sind in NiGEM generell nicht model-
liert, sodass sie in den Simulationen weder
im Vorfeld der Konsolidierung noch bei der
Ubertragung der negativen Impulse auf den
Euro-Raum eine Rolle spielen. Andererseits
kénnen aber auch die gesamtwirtschaft-
lichen Verwerfungen einer Vertrauenskrise
nicht abgebildet werden, zu der es even-
tuell in einem Alternativszenario kommt,
wenn eine umfassende und baldige Sanie-
rung des amerikanischen Bundeshaushalts
unterbleibt. Eine Verlangerung des Status
quo wurde vielleicht eine technische Rezes-
sion in der ersten Jahreshalfte 2013 ver-
meiden, aber die Unsicherheit Uber den
langfristigen fiskalischen Ausblick vorerst
zementieren.

4 Dabei wird die Untergrenze des nominalen Leitzinses
von null stets eingehalten. Weil in der Basislinie eine
Normalisierung des Leitzinses im Zeitablauf unterstellt
ist, besteht Uiber eine Abflachung dieses (erwarteten)
Zinspfades hinreichend Spielraum fir eine geldpoli-
tische Lockerung.
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Weiterhin
unsteter
Erholungs-
pfad

(vgl. Erlauterungen auf Seite 15ff.). Inwieweit
die drohende drastische Konsolidierung schon
zurzeit die Konjunktur belastet, ist schwer zu
beurteilen. Zwar wurden vor allem in der Ris-
tungsindustrie Stimmen laut, wonach ange-
sichts der fiskalischen Aussichten Einstellungen
und Investitionen aufgeschoben wurden.
Nichtsdestoweniger hat sich die Dynamik der
gewerblichen Ausrlistungsinvestitionen im Frih-
jahr wieder etwas erhoht.

Japan

Nach einem starken Wachstumsschub im Win-
ter, als das reale BIP um 1%9% gegenuber dem
Vorquartal zugelegt hatte, ist die gesamtwirt-
schaftliche Erzeugung Japans im Frihjahr nur
noch um saisonbereinigt %% gestiegen. Mal3-
geblich fir diese Verlangsamung war vor allem,
dass die zuvor schwungvolle Expansion des pri-
vaten Konsums praktisch zum Stillstand kam.
Zwar ging der Verbrauch langlebiger Waren,
getragen von staatlichen Kaufanreizen flr Pkw,
erneut kraftig nach oben. Im Unterschied zur
Vorperiode haben aber die privaten Haushalte
jetzt ihre Ausgaben fir andere Waren einge-
schrankt. Uberdies leisteten die Vorratsande-
rungen keinen Beitrag mehr zum gesamtwirt-
schaftlichen Wachstum, das zudem vom
Aufdenhandel noch geringflgig zurlickgehalten
wurde. Andererseits wurden die Bruttoanlage-
investitionen von privater und 6ffentlicher Seite
betrachtlich ausgeweitet, vorangetrieben durch
die Aufbauanstrengungen nach den katastro-
phenbedingten Verwustungen des letzten Jah-
res. Parallel zu der unsteten, aber anhaltenden
konjunkturellen Erholung entspannte sich die
Lage am Arbeitsmarkt. Die Erwerbslosenquote
erreichte im Juni mit 4,3% den tiefsten Stand
seit September 2011. Zudem schwachten sich
die Deflationstendenzen auf der Verbraucher-
stufe etwas ab. Der Warenkorb der Konsumen-
ten verbilligte sich unter Ausschluss von Energie
und Nahrungsmitteln im zweiten Quartal um
0,5% binnen Jahresfrist und somit geringfligig
weniger als im ersten. Insgesamt legte der Ver-

braucherpreisindex gegenuber der Vorjahrs-
periode um 0,2% zu.

Grof3britannien

Gemals einer ersten Setzung schrumpfte die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung Grof3britan-
niens im Frdhjahr saisonbereinigt um 34%
gegenuber dem Vorquartal. Sie war damit so
gering wie seit dem Winter 2010 nicht mehr;
ihren Hochststand vom ersten Jahresviertel
2008 verfehlte sie um 4%2%. Zwar durften fur
die zuletzt erhebliche Kontraktion auch Sonder-
faktoren von Bedeutung gewesen sein, insbe-
sondere ein zusatzlicher Feiertag wegen des
Thronjubildaums der Kénigin." Den gréfSten Bei-
trag zum BIP-Rlckgang leistete allerdings er-
neut das Baugewerbe, dessen Produktion den
Vorjahrsstand um knapp 10% unterschritt. Die
in der Offentlichkeit oftmals angefuhrte Staats-
schuldenkrise auf dem Kontinent dirfte jedoch
auf diesen Sektor, der kaum grenzlberschrei-
tende Verflechtungen aufweist, keinen nen-
nenswerten Einfluss ausgelbt haben. Monat-
liche Indikatoren legen vielmehr eine kraftige
Einschrankung der neuen Bauprojekte der 6f-
fentlichen Hand nahe, worin sich wohl nicht
nur die Anstrengungen um eine fiskalische
Konsolidierung niederschlugen, sondern auch
der Abschluss der Vorbereitungen fur die Olym-
pischen Spiele. Die Erzeugung im Ubrigen Pro-
duzierenden Gewerbe wurde im Frihjahr bei
Weitem nicht so kraftig gegenliiber dem Vor-
quartal eingeschrankt wie im Bau, wahrend sie
im Dienstleistungssektor fast unverandert war.
Dabei zog die reale Bruttowertschépfung im
offentlichen Dienst sogar weiter an. Auch der
Arbeitsmarkt trotzte dem gesamtwirtschaft-
lichen Abschwung. So lag die Erwerbslosen-
quote im Mai auf dem niedrigsten Niveau seit
Juni vergangenen Jahres (8,0%). Die anhal-
tende Beruhigung des Preisklimas zeigte sich im

1 Da dieser Feiertag in den Juni fiel, fir den bislang kaum
Daten verflgbar waren, hat er auch die mit der ersten offi-
ziellen BIP-Schatzung verbundene Unsicherheit gesteigert.
Die Wahrscheinlichkeit einer splrbaren Revision durfte also
hoher als Ublich sein.

Rezession vom
Abschwung im
Baugewerbe
getrieben



Moderate
gesamt-
wirtschaftliche
Expansion

Leichter
BIP-Riickgang
im zweiten
Quartal ...

Rlckgang der Teuerungsrate gemals dem Har-
monisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) von
3,5% im ersten Quartal auf 2,8% im zweiten.
Die ohne die Preise fur Energie und unverarbei-
tete Nahrungsmittel berechnete Kernrate fiel
ebenfalls auf den tiefsten Stand seit Herbst
2009 (2,3%).

Neue EU-Mitgliedslander

Die Wirtschaftsleistung in den neuen EU-Mit-
gliedstaaten insgesamt (EU-7)2, die im ersten
Quartal stagniert hatte, durfte im abgelaufenen
Jahresviertel moderat zugenommen haben. So
zog das reale BIP in Bulgarien und in Rumanien
nach der seitwarts gerichteten Entwicklung im
Winter wieder um %% beziehungsweise 2%
an. In Polen, fur das noch keine offiziellen
Schatzungen vorliegen, dirfte die gesamtwirt-
schaftliche Produktion weiter expandiert ha-
ben. Die konjunkturelle Dynamik war dort aller-
dings ungeachtet positiver Effekte im Zusam-
menhang mit der FufSballeuropameisterschaft
wohl etwas schwacher als im ersten Quartal.
Einen erneuten BIP-Rlickgang verzeichneten
hingegen die Tschechische Republik und
Ungarn (jeweils —%%). Die Lage am Arbeits-
markt hat sich in den meisten Landern der Re-
gion in den vergangenen Monaten nur wenig
verandert; die aggregierte Arbeitslosenquote
betrug zuletzt 9,7%. Die Teuerungsrate auf der
Verbraucherstufe hat sich im Landerkreis von
3,8% im ersten auf 3,5% im zweiten Quartal
abgeschwacht. Die Spanne reichte dabei von
1,8% in Bulgarien Uber 3,9% in Polen bis 5,5%
in Ungarn, wo zum Jahresbeginn eine Erho-
hung der Umsatzsteuer von 25% auf 27% in
Kraft getreten ist.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen in der EWU

Die Wirtschaftsleistung im Euro-Raum ist in den
Frihjahrsmonaten leicht gesunken. Damit hat
sich die Abwartsbewegung, die im Herbst 2011
begonnen hatte und im Winterquartal nur
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dank des recht soliden Wachstums in Deutsch-
land unterbrochen worden war, wieder fortge-
setzt. Saisonbereinigt ging das reale BIP im
zweiten Jahresviertel 2012 im Vergleich zur Vor-
periode um %% und zum Vorjahr um %2% zu-
rick. Zu der negativen Konjunkturentwicklung
im FrUhjahr hat unter anderem die anhaltende
Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage in
der Peripherie des Euro-Raums beigetragen.
Ausschlaggebend dafur war zum einen die un-
sichere politische Situation in Griechenland
zwischen den Parlamentswahlen, die den oh-
nehin zégerlichen Reformprozess dort zeit-
weise vollig zum Erliegen brachte. Zum ande-
ren spitzte sich insbesondere in Spanien und in
Zypern die Staatsschulden- und Bankenkrise
weiter zu, wahrend die Rezession in ltalien mit
unvermindertem Tempo andauerte. Die negati-
ven Tendenzen in diesen Landern belasteten
nach wie vor das Vertrauen und Uber den
Aufenhandelskanal auch direkt die gesamt-
wirtschaftliche Nachfrage in den Ubrigen EWU-
Staaten. Erschwerend fur die konjunkturelle
Entwicklung im Euro-Raum kam noch hinzu,
dass vom internationalen Umfeld — anders als
im Winterquartal — nur geringe expansive Im-
pulse ausgingen.

Nach den bisher vorliegenden Angaben fir
13 Lander standen einer BIP-Zunahme in
Deutschland (¥2%) und in einer Reihe von klei-
neren Landern sowie einer Stagnation in Frank-
reich erneut deutliche Rickgange in Italien
(34%), Spanien (¥2%), Portugal (1%4%) und
Zypern (3%4%) gegenuber. Erstmals in diesem
Jahr sind auch die Volkswirtschaften Belgiens
und Finnlands geschrumpft. In Griechenland,
dessen statistisches Amt keine saisonbereinig-
ten Daten mehr veroffentlicht, wurde der Vor-
jahrsstand um 6%% und das vergleichbare
Vorkrisenniveau um 17 2% unterschritten. In
den EWU-Landern ohne Deutschland ist die ge-
samtwirtschaftliche Produktion seit dem Frih-
jahr 2011 kalenderbereinigt um nicht weniger
als 1% gesunken.

2 Der Landerkreis umfasst die 2004 und 2007 der EU bei-
getretenen Staaten, die noch nicht zur EWU gehoren.
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Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euro-Raum
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Die bisher vorliegenden zumeist umfragebasier-
ten Fruhindikatoren deuten nicht auf eine bal-
dige zyklische Besserung hin. So lag der Ein-
kaufsmanagerindex fur das Verarbeitende Ge-
werbe im Juli weiterhin deutlich unterhalb der
Expansionsschwelle. Dartber hinaus zeigen die
Umfragen im Auftrag der Europaischen Kom-
mission zum Industrievertrauen eine anhal-
tende Stimmungseintribung an. Vor allem die
Produktionserwartungen und die Bewertung
der Auftragsbestande haben sich im letzten
Monat noch einmal merklich verschlechtert.
Vor diesem Hintergrund ist fur das laufende
Quartal mit einem erneuten moderaten Riuck-
gang der gesamtwirtschaftlichen Produktion
und fUr das letzte Jahresviertel bestenfalls mit
einer leichten Aufwartsbewegung zu rechnen.
FUr das Jahr 2012 insgesamt zeichnet sich da-
mit eine Kontraktion um %% bis ¥2% ab.

Die konjunkturelle Schwache im Euro-Raum
war im Frihjahr sektoral betrachtet auf das
Produzierende Gewerbe ohne Bau konzentriert.
Die Erzeugung ging in diesem Bereich mit ¥2%
im Vorquartalsvergleich ahnlich stark zurtck
wie in den Wintermonaten und lag um 2%2%
unter dem Stand vor Jahresfrist. Mit Ausnahme
des Energiesektors, der seine Ausbringung um
saisonbereinigt 1% gegenuber dem Winter-
quartal steigerte, waren alle grof3en industriel-
len Bereiche betroffen. Besonders deutlich,
namlich um 1%2%, gab die Erzeugung von In-
vestitionsgUtern nach. Die Produktion von Vor-
leistungen und Gebrauchsgutern verringerte
sich jeweils um 34%, die von Verbrauchsgltern
stagnierte auf dem Niveau des Vorquartals. Mit
der negativen Entwicklung der Industriepro-
duktion im Frihjahr war ein erneuter Rickgang
der Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden
Gewerbe verbunden, die sich dadurch weiter
von ihrem langfristigen Durchschnittswert ent-
fernte. Die Leistung im Baugewerbe unter-
schritt im April/Mai das durchschnittliche
Niveau der Wintermonate um %%, obwohl es
wahrend der ausgedehnten Frostperiode im
Februar in den nérdlicheren Mitgliedstaaten
spUrbare witterungsbedingte Einschrankungen
gegeben hatte.

Frahindikatoren
deuten nicht auf
baldige Kon-
junkturwende
hin

Erneuter
Produktionsrick-
gang in der
Industrie



Exporte
wichtigste Kon-
junkturstiitze

In Krisenldndern
anhaltend
zunehmende
Arbeitslosigkeit

Nachfrageseitig erhielt der Euro-Raum im Frih-
jahr lediglich von den Exporten nennenswerte
positive Wachstumsimpulse. So nahmen die
nominalen Verkaufe in Drittstaaten im zweiten
Quartal saisonbereinigt um 2% gegenuber der
Vorperiode und um 9% binnen Jahresfrist zu.
Die nominale Einfuhr gab dagegen im Verlauf
betrachtet um %% nach und Ubertraf das Vor-
jahrsniveau nur um 2%:%, wobei hier neben
der anhaltenden Schwache der Inlandsnach-
frage auch die Verbilligung von Rohél und an-
deren Rohstoffen an den internationalen Mark-
ten eine Rolle gespielt hat. Rein rechnerisch
durfte der reale Wachstumsbeitrag des Aulen-
handels der EWU im zweiten Jahresviertel posi-
tiv gewesen sein. Dagegen hat sich wohl bei
den Bruttoanlageinvestitionen angesichts der
sinkenden Erzeugung von Ausrlstungsgutern
und der nachlassenden Bautatigkeit die Talfahrt
fortgesetzt. In dhnlicher Weise sind die Rick-
gange der realen Einzelhandelsumsatze und
der Kfz-Zulassungen im zweiten Quartal ein
Indiz daflrr, dass der private Verbrauch im
Berichtszeitraum wohl leicht nach unten ten-
dierte. Den letzten Umfragen zum Verbrau-
chervertrauen zufolge ist eine Besserung der
Konsumkonjunktur noch nicht in Sicht.

Die Situation auf dem Arbeitsmarkt im Euro-
Raum hat sich im zweiten Jahresviertel weiter
verschlechtert. Die standardisierte saisonberei-
nigte Arbeitslosenzahl stieg von Marz bis Juni
um rund 400 000 auf 17,8 Millionen und war
zuletzt um 2 Millionen hoéher als ein Jahr zuvor.
Die entsprechende Arbeitslosenquote nahm
von 10,9% im ersten auf 11,2% im zweiten
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Quartal zu. Die Ausweitung der Erwerbslosig-
keit scheint sich im FrUhjahr zwar in einigen
Krisenlandern verlangsamt zu haben, dem
standen aber im Hinblick auf den Euro-Raum
insgesamt ein schwacherer Rickgang bezie-
hungsweise leichter Anstieg in Mitgliedslan-
dern mit relativ gunstiger Konjunkturentwick-
lung gegenuber. Die Zahl der Erwerbstatigen
im Wahrungsgebiet, die sich im ersten Quartal
2012 saisonbereinigt um 0,2% verringert hatte,
dirfte bis zuletzt weiter gesunken sein.

Im zweiten Vierteljahr 2012 sind die Verbrau-
cherpreise im Vergleich zum Vorquartal mit sai-
sonbereinigt 0,5% deutlich schwacher gestie-
gen als in den beiden Vorperioden. Im Verlauf
des Quartals betrug die Erhéhung sogar nur
0,1%. Wesentlich hierfur waren die Energie-
preise, die sich im Mai und Juni kraftig erma-
(Sigten. Bei den anderen Warengruppen und
bei Dienstleistungen fiel der Preisanstieg hin-
gegen ahnlich hoch aus wie im Vorquartal. Der
Vorjahrsabstand des HVPI insgesamt verrin-
gerte sich von 2,7% auf 2,5%. Besonders aus-
gepragt war die Jahresteuerungsrate mit 3,6%
in Italien. Hier spielten jedoch verschiedene Ab-
gabenerhéhungen und Anhebungen adminis-
trierter Preise eine Rolle. Die HVPI-Rate in
Frankreich unterschritt mit 2,3% leicht, die
Rate in Spanien unter dem Einfluss der Wirt-
schaftskrise mit 1,9% merklich den EWU-
Durchschnitt. Im Juli stiegen die Verbraucher-
preise den Rohdlnotierungen folgend saison-
bereinigt wieder an. Die Vorjahrsrate belief sich
wie schon in den beiden Vormonaten auf
2,4%.
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EZB-Rat senkt
Leitzinsen auf
Rekordtief

Sicherheiten-
rahmen noch-
mals erweitert

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Der EZB-Rat hat in seiner geldpolitischen Sit-
zung Anfang Juli beschlossen, die drei Leitzins-
satze um jeweils ¥4 Prozentpunkt abzusenken.
In dieser Entscheidung spiegelte sich die Ein-
schatzung des EZB-Rats wider, dass die fortge-
setzte Eintribung der Konjunkturaussichten fur
den Euro-Raum den Inflationsdruck Uber den
geldpolitisch relevanten Horizont weiter ge-
dampft habe. Bei der Begriindung der Zinsent-
scheidung verwies der Rat ferner darauf, dass
diese Einschatzung durch die verhaltene Grund-
dynamik der monetdren Expansion gestutzt
werde. Mit der neuerlichen Zinssenkung liegt
der Hauptrefinanzierungssatz aktuell auf einem
Rekordtief von 0,75%. Guthaben der Banken in
der Einlagefazilitat bleiben nun mit 0% erst-
mals unverzinst. Fur die geldpolitischen Ge-
schaftspartner des Eurosystems ergibt sich da-
raus die besondere Situation, dass in der Ein-
lagefazilitat vorgehaltene Uberschussige Liqui-
ditat nicht mehr héher verzinst wird als
Uberschussreserven, die zinslos auf Girokonten
bei den nationalen Zentralbanken gehalten
werden. Daher wurde die Einlagefazilitat in der
am 7. August abgelaufenen Reserveperiode in
geringerem Male genutzt als bisher. Entspre-
chend erhohten sich die Einlagen der Institute
auf Girokonten beim Eurosystem.

Im Bereich geldpolitischer SondermafSnahmen
beschloss der EZB-Rat im zweiten Quartal die
Fortsetzung des Vollzuteilungsverfahrens bei
den Refinanzierungsgeschaften bis Anfang
2013 sowie weitere Veranderungen bei den
Anforderungen an Sicherheiten, die von den
Notenbanken des Eurosystems im Rahmen der
Refinanzierungsgeschafte beliehen werden
kénnen. So wurde in der Sitzung vom 20. Juni
beschlossen, die Rating-Anforderungen und
Zulassungskriterien fir bestimmte Klassen von
Asset-Backed Securities (ABS) nochmals abzu-
senken. Als Ausgleich fur die aus der Herab-

setzung des Bonitatsschwellenwerts resultie-
renden erhohten Risiken werden bei diesen
Sicherheiten hohere Bewertungsabschlage vor-
genommen.

Von der Hellenischen Republik begebene oder
garantierte marktfahige Schuldtitel sind da-
gegen mit Ablauf der in Form eines Ruckkauf-
programms bereitgestellten Absicherung am
25. Juli bis auf Weiteres nicht mehr als Sicher-
heiten fUr geldpolitische Geschafte zugelassen,
da sie den Bonitatsschwellenwert des Eurosys-
tems fur marktfahige Sicherheiten nicht erful-
len. Der griechische Finanzsektor bekommt
allerdings weiterhin umfangreiche Liquiditats-
hilfen Uber die griechische Notenbank zur Ver-
fugung gestellt.

Insgesamt schwachte sich der Liquiditatsabfluss
in die bonitatsstarken Lander zuletzt im Ver-
gleich zur Entwicklung im Frihjahr etwas ab.
Allerdings war insbesondere Spanien noch von
kontinuierlichen Abflissen betroffen, die durch
eine umfangreichere Liquiditatsbereitstellung
des Eurosystems kompensiert wurden. In
Deutschland kamen die Liquiditatszuflusse, die
sich im TARGET2-Saldo spiegeln, weitgehend
zum Stillstand. Ende Juli beliefen sich die
TARGET2-Forderungen auf knapp 730 Mrd €.

Auf der letzten EZB-Ratssitzung am 2. August
wurden zwar keine weitergehenden Sonder-
maldnahmen beschlossen, jedoch stellte EZB-
Prasident Draghi in der anschlieSenden Presse-
konferenz eine potenziell umfangreiche Aus-
weitung dieser MafSnahmen in Aussicht. Insbe-
sondere wurde der EZB-Rat unter bestimmten
Bedingungen ein neues, eventuell weitreichen-
des Ankaufprogramm fir Staatsschuldtitel
unterstutzen, um die fur gravierend erachteten
Stoérungen des Preisbildungsprozesses an die-
sen Markten zu beheben. Voraussetzung fur
derartige Eingriffe des Eurosystems soll insbe-
sondere die Aktivierung eines EFSF/ESM-Pro-
gramms flr das betreffende Land sein. Das An-

Weitere Sonder-
mafSsnahmen in
Aussicht gestellt
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den drei Mindestreserveperioden vom
11. April bis 10. Juli 2012 erhohte sich der
rechnerische Bedarf der Kreditinstitute im
Euro-Raum an Zentralbankliquiditat, der
durch die autonomen Liquiditatsfaktoren
bestimmt wird, per saldo um 88,6 Mrd £.
Den grofsten Beitrag zu diesem Anstieg lie-
ferte die Summe aus den Veranderungen
der Netto-Wahrungsreserven und der sons-
tigen Faktoren, die gemeinsam betrachtet
werden, um liquiditatsneutrale Bewertungs-
effekte zu eliminieren. Sie reduzierte sich im
Betrachtungszeitraum insgesamt um 74,8
Mrd € und erhohte damit den Bedarf
an Zentralbankliquiditat. Zudem verstarkte
auch der gestiegene Banknotenumlauf, der
uber die drei betrachteten Reserveperioden
per saldo um 21,3 Mrd € zunahm, den liqui-
ditatsabsorbierenden Effekt. Eine gegen-
satzliche Wirkung hatten hingegen die Ein-
lagen offentlicher Haushalte. Sie sanken
bei Betrachtung der Periodendurchschnitte
liquiditatszufihrend um 7,5 Mrd €. Ergan-
zend zur Entwicklung der autonomen Fak-
toren nahm Uber die drei Reserveperioden
das Mindestreservesoll per saldo um 1,6
Mrd € zu und erhohte somit den Bedarf an
Zentralbankliquiditat.

Auch im Betrachtungszeitraum wurden
die liquiditatszufuhrenden Offenmarktge-
schafte weiter als Mengentender mit voll-
standiger Zuteilung der eingereichten Ge-
bote durchgefuhrt (vgl. Tabelle auf S. 27).
Damit erfullte das Eurosystem die Nach-
frage der Kreditinstitute nach Zentralbank-
liquiditat weiterhin in vollem Umfang. In
seiner Sitzung am 6. Juni 2012 beschloss
der EZB-Rat, diese Zuteilungspolitik mindes-
tens bis zum Ende der Reserveperiode
Dezember 2012/Januar 2013 in den Haupt-
und Langfristtendern fortzufihren. Dazu
zahlt auch, dass die bis dahin stattfinden-

den Dreimonatstender jeweils zum Festzins-
satz zugeteilt werden, der dem durch-
schnittlichen Zinssatz der wahrend der Lauf-
zeit des jeweiligen Geschafts durchgeflhr-
ten Haupttender entspricht.

Durch die sehr hohen Gebote und Zuteilun-
gen in den beiden Dreijahrestendern im
Dezember 2011 und Ende Februar 2012
(insgesamt rd. 1 019 Mrd € geboten und
zugeteilt) stand den Kreditinstituten im
Euro-Raum so viel Zentralbankliquiditat zur
Verflgung, dass bereits allein dadurch an
jedem Tag des Betrachtungszeitraums der
rechnerische Bedarf aus autonomen Fakto-
ren und Reservesoll erfullt war. Dennoch
nahm das Volumen der Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte wahrend dieses Zeitraums
per saldo um rund 104 Mrd € zu — bei
gleichzeitigem Rlckgang des entsprechen-
den Volumens der langerfristigen Refinan-
zierungsgeschafte um rund 18 Mrd € — und
korrespondierte dadurch mit dem Anstieg
der autonomen Faktoren. Als eine Konse-
guenz blieben die durchschnittlichen Inan-
spruchnahmen der Einlagefazilitat in den
einzelnen Reserveperioden des Betrach-
tungszeitraums nahezu unverandert: Alle
drei Periodendurchschnitte betrugen jeweils
771 Mrd €. Die Spitzenrefinanzierungsfazili-
tat wurde in den drei betrachteten Perioden
im Durchschnitt mit 1,0 Mrd €, 1,6 Mrd €
und 1,8 Mrd € genutzt und damit weniger
als durchschnittlich in den Vorperioden seit
Ende 2011. Aufgrund der hohen Uber-
schussliquiditat orientierten sich zudem die
Tagesgeldsatze weiterhin am Satz der Ein-
lagefazilitat.

Im Zeitraum vom 11. April bis 10. Juli 2012
fanden im Rahmen des Programms fur die
Wertpapiermarkte (SMP) keine Ankaufe
durch das Eurosystem statt. Vielmehr redu-
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zierte sich der SMP-Bestand aufgrund falli-
ger Wertpapiere — auch unter BerUcksichti-
gung von Neubewertungen — um rund 2,8
Mrd € auf 211,3 Mrd €. Wie gewohnlich
wurden wochentliche absorbierende Fein-
steuerungsoperationen im Volumen des
SMP-Bestands durchgefthrt. Das hohe Inte-
resse der Kreditinstitute an diesen Tendern
fUhrte in den drei betrachteten Perioden
durchgangig zu Zuteilungssatzen von
0,26%, sodass der Abstand zum Satz der
Einlagefazilitat lediglich 1 Basispunkt be-
trug. Das Volumen der Wertpapiere, die im
Rahmen des ersten Programms fur ge-
deckte Schuldverschreibungen (CBPP) ge-
kauft worden waren, reduzierte sich im Be-
trachtungszeitraum durch Falligkeiten und
Neubewertungen um rund 1,0 Mrd € auf
55,9 Mrd €. Der bilanzielle Bestand an
Wertpapieren aus dem Ankaufprogramm
CBPP2 stieg hingegen im gleichen Zeitraum
um 4,5 Mrd € auf 14,1 Mrd € an.

Die Reserveperiode April/Mai 2012 war
— wie bereits die Vorperiode — gepragt von
aulserst komfortablen Liquiditatsverhaltnis-
sen, die spatestens seit der Zuteilung des
zweiten Dreijahrestenders Ende Februar
2012 vorherrschten. Das ausstehende Ten-
dervolumen (ohne Berlcksichtigung absor-
bierender Feinsteuerungsoperationen) be-
trug im Periodenschnitt 1 136 Mrd € und
war damit nur wenig verandert zur Vorpe-
riode (1 150 Mrd €). Auf das Hauptrefinan-
zierungsgeschaft entfiel dabei mit durch-
schnittlich 47 Mrd € erneut nur noch ein
sehr kleiner Anteil. Die folglich sehr hohe
Uberschussliquiditat — der Liquiditatsbedarf
aus den autonomen Faktoren und dem
Mindestreservesoll betrug im Perioden-
schnitt rund 427 Mrd € — machte sich
neben den hohen Inanspruchnahmen der
Einlagefazilitat auch weiterhin in niedrigen
Tagesgeldsatzen bemerkbar. So lag EONIA
in dieser Reserveperiode konstant bei
durchschnittlich 0,34% und damit 66 Basis-

punkte unter dem Hauptrefinanzierungssatz
(Vorperiode: 65 Basispunkte unter dem Leit-
zins). Besichertes Tagesgeld bei GC Pooling
der Eurex Repo (ECB Basket) wurde aller-
dings noch niedriger bei durchschnittlich
0,25% gehandelt und damit zum Satz der
Einlagefazilitat (wie in der Vorperiode). Die
eher niedrigen EONIA-Umsatze waren mit
durchschnittlich rund 28 Mrd € kaum ver-
andert zur Vorperiode, aber unter dem Jah-
resdurchschnitt 2011 von rund 33 Mrd €.
Die entsprechenden besicherten Tagesgeld-
umsatze der Handelsplattform GC Pooling
erhéhten sich im Periodendurchschnitt
leicht auf 7,0 Mrd € (Vorperiode: 6,8 Mrd €),
lagen damit aber weiterhin deutlich unter
dem Vorjahrsdurchschnitt von 12,6 Mrd €.

In der Reserveperiode Mai/Juni 2012 setzten
sich die Entwicklungen der Vorperiode fort.
Die sehr grof3zligige Liquiditatsausstattung
fUhrte weiterhin zu hohen Inanspruchnah-
men der Einlagefazilitdat und niedrigen
Tagesgeldsatzen. Gegen Ende der Reserve-
periode stieg das Volumen im Hauptrefi-
nanzierungsgeschaft deutlich an, nachdem
einige griechische Banken nach erfolgter
Rekapitalisierung wieder als Geschaftspart-
ner fur die geldpolitischen Geschafte des
Eurosystems zugelassen worden waren. Die
Tagesgeldsatze waren weiterhin recht stabil
und lagen im Periodendurchschnitt bei
0,33% (EONIA) beziehungsweise 0,25%
(GC Pooling). Die zugrunde liegenden Um-
satze waren hingegen ricklaufig. So sanken
die EONIA-Umsatze in der Reserveperiode
auf durchschnittlich rund 21 Mrd € und la-
gen damit rund 7 Mrd € unter dem Wert
der Vorperiode. Auch die Tagesgeldumsatze
bei GC Pooling (ECB Basket) nahmen auf
5,8 Mrd € ab.

In der Reserveperiode Juni/Juli 2012 war
neben einem deutlich hoheren Liquiditats-
bedarf aus autonomen Faktoren und Reser-
vesoll (durchschnittlich 532 Mrd € gegen-



Liquiditatsbestimmende Faktoren "
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Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfillungsperioden zur Vorperiode

Position

I. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

2. Einlagen offentl. Haushalte beim Eurosystem (Zunahme: -)

3. Netto-Wahrungsreserven 2)
4. Sonstige Faktoren 2)

Insgesamt

Il. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

1. Offenmarktgeschafte
a) Hauptrefinanzierungsgeschafte
b) Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte
) Sonstige Geschafte

2. Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinanzierungsfazilitat
b) Einlagefazilitdt (Zunahme: -)

Insgesamt
III. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute (I. + I1.)

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2012

11. April 9. Mai 13. Juni

bis bis bis

8. Mai 12. Juni 10. Juli
- 15 - 81 - 11,7
+ 92 +19,3 - 21,0
- 83 - 25 + 99
+15,2 - 43 - 84,8
+ 14,6 + 4,4 -107,6
- 94 + 11,1 +102,6
- 4,7 = 17,7 + 39

+ 2,5 + 1,0 + 5

- 20 + 0,6 + 02
- 0,1 + 0,6 + 02

-13,7 - 44 +108,4
+ 0,9 + 0,3 + 0,7

+ 0,1 - 14 = 03

1 Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15° im Statistischen Teil dieses Berichts.
2 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.
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uber 424 Mrd € in der Vorperiode) auch
eine hohere Beteiligung in den Hauptten-
dern zu beobachten. So stieg die Nachfrage
in den Hauptrefinanzierungsgeschaften bis
auf 180 Mrd € Ende Juni 2012 an, nachdem
sie in den beiden Vorperioden teilweise
noch zwischen 30 Mrd € und 40 Mrd € be-
tragen hatte. Dadurch erhohte sich das aus-
stehende Volumen aus liquiditatszufihren-
den Tenderoperationen auf durchschnittlich
1236 Mrd € und der Anteil der Haupt-
refinanzierungsgeschafte an dieser Gesamt-
summe im Durchschnitt auf 13% (Vor-
periode: 5% von insgesamt 1 129 Mrd €).
EONIA stand in dieser Reserveperiode na-
hezu unverandert bei 0,33%. Lediglich am
Halbjahresultimo erhohte sich der Referenz-
zinssatz um 5 Basispunkte und zeigte damit
ein typisches Muster, wenn auch in sehr ab-
geschwachter Form (zum Vergleich: Am
Halbjahresultimo 2011 betrug der Anstieg
72 Basispunkte). Beim besicherten Tages-
geld auf GC Pooling, das Uber den Perio-

denverlauf etwas volatiler war, erhohte sich
der umsatzgewichtete Satz am letzten Tag
des Halbjahres lediglich um 3 Basispunkte.
Der Periodendurchschnitt lag jedoch erneut
bei 0,25%. Bei den Tagesgeldumsatzen
zeigte sich ein uneinheitliches Bild: Wah-
rend sich die EONIA-Umsatze im Perioden-
durchschnitt auf rund 25 Mrd € erhohten,
gaben die entsprechenden besicherten Um-
satze bei GC Pooling nochmals etwas auf
5,2 Mrd € nach.
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Wertpapier-
bestdnde aus
geldpolitischen
Programmen
per saldo
unverdndert

Geldmarktzinsen im Euro-Raum

%
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0
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0
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1 Monatsdurchschnitte. 2 Dreimonats-Euribor abzuglich Drei-
monats-Eurepo. e Durchschnitt 1. bis 15. August 2012.
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kaufprogramm des Eurosystems soll auf das
kurzere Laufzeitenende konzentriert werden.
Das Volumen konnte unbegrenzt, soll in jedem
Fall aber ausreichend sein. Die konkrete Aus-
gestaltung und die Entscheidung im EZB-Rat
soll in den Ausschissen des Eurosystems vor-
bereitet werden. Die Bundesbank halt an ihrer
Auffassung fest, dass insbesondere Staatsanlei-
hekaufe des Eurosystems kritisch zu bewerten
und nicht zuletzt mit erheblichen stabilitatspoli-
tischen Risiken verbunden sind. Entscheidun-
gen Uber eine moglicherweise noch deutlich
umfassendere Vergemeinschaftung von Sol-
venzrisiken sollten bei der Finanzpolitik bezie-
hungsweise den Regierungen und Parlamenten
angesiedelt sein und nicht Uber die Noten-
bankbilanzen erfolgen.

Ungeachtet der Diskussion um weitere Sonder-
maflinahmen reduzierten sich die vom Euro-
system im Rahmen des Programms flr die
Wertpapiermarkte gehaltenen Wertpapierbe-
stande wie bereits im vorangegangenen Be-

richtszeitraum leicht auf gut 211 Mrd €: Zum
einen fuhrte das Eurosystem seit Marz 2011
keine Transaktionen mehr durch, zum anderen
wurden fallige Wertpapiere getilgt. Im Rahmen
des zweiten Programms zum Ankauf gedeckter
Schuldverschreibungen (CBPP2) wurde vom
Eurosystem bisher ein Gesamtbestand von ak-
tuell 14,8 Mrd € aufgebaut. Parallel dazu wur-
den im Rahmen des ersten Programms zum
Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen er-
worbene Schuldtitel fallig.

Nachdem im Vorquartal das Refinanzierungs-
volumen aufgrund des zweiten sehr langfris-
tigen Refinanzierungsgeschafts mit dreijahriger
Laufzeit noch einmal stark angestiegen war,
verblieb die Uberschussliquiditat des Banken-
systems — gemessen an der durchschnittlichen
Nutzung der Einlagefazilitat zuzliglich der Uber-
schussreserven auf Girokonten — mit zuletzt
etwa 747 Mrd € im Durchschnitt der vom
11. Juli bis zum 7. August 2012 dauernden Re-
serveperiode auf sehr hohem Niveau.

Die am 5. Juli beschlossene Leitzinssenkung
spiegelt sich nahezu vollstandig in den unbe-
sicherten Geldmarktsatzen wider: Der unbe-
sicherte Tagesgeldsatz EONIA verharrte seit Be-
ginn des zweiten Quartals zunachst in einer Seit-
wartsbewegung um 0,33% und fiel nach Wirk-
samwerden der Leitzinsentscheidung am 11. Juli
zUgig auf aktuell etwa 0,11%. Der Zinsabstand
von EONIA zum Einlagesatz erhohte sich damit
nur leicht. Der seit Jahresbeginn zu beobach-
tende Ruckgang langerfristiger unbesicherter
Geldmarktsatze kam im Verlauf des zweiten
Quartals nahezu zum Erliegen, setzte sich aber
nach der Zinsentscheidung des EZB-Rats deut-
lich beschleunigt fort. Fir unbesichertes Drei-
monatsgeld im Interbankenhandel melden die
Institute derzeit Zinssatze um 0,34%. Dies ent-
spricht einem Ruickgang von gut 30 Basispunk-
ten gegenuber Ende Juni. Fur mit besten Sicher-
heiten unterlegte Geldmarktgeschafte werden
aktuell Satze um — 0,01% angegeben. Sie be-
tragen damit lediglich etwa 10 Basispunkte we-
niger als vor der Leitzinssenkung. Entsprechend
sank auch die Differenz zwischen unbesicherten

Unbesicherte
Geldmarktscdtze
nach Leitzins-
senkung weiter
riickldufig



Anhaltend
moderate
monetdre
Entwicklung

Offenmarktgeschafte des Eurosystems”

Tatséach- Abwei-
liche chung zur

Geschafts-  Laufzeit Zuteilung Benchmark
Valutatag ~ art " (Tage) (Mrd €) (Mrd €) 2)
11.04.12 HRG (MT) 7 55,4 758,4
11.04.12 FSO (=) 7 -214,0 =
11.04.12 S-LRG (MT) 28 11,4 =
18.04.12 HRG (MT) 7 51,8 908,8
18.04.12 FSO () 7 -214,0 =
25.04.12 HRG (MT) 7 46,4 904,4
25.04.12 FSO () 7 -214,0 =
26.04.12 LRG (MT) 91 21,3 =
02.05.12 HRG (MT) 7 34,4 1038,9
02.05.12 FSO (=) 7 -214,0 =
09.05.12 HRG (MT) 7 39,3 787,8
09.05.12 FSO () 7 -214,0 =
09.05.12 S-LRG (MT) 35 13,0 =
16.05.12 HRG (MT) 7 43,0 949,0
16.05.12 FSO () 7 -214,0 =
23.05.12 HRG (MT) 7 37,9 944,9
23.05.12 FSO () 7 -212,0 =
30.05.12 HRG (MT) 7 51,2 897,2
30.05.12 FSO () 7 -212,0 =
31.05.12 LRG (MT) 91 8,3 =
06.06.12 HRG (MT) 7 119,4 888,9
06.06.12 FSO (- 7 -212,0 =
13.06.12 HRG (MT) 7 131,7 774,2
13.06.12 FSO (=) 7 -212,0 =
13.06.12 S-LRG (MT) 35 18,9 =
20.06.12 HRG (MT) 7 167,3 902,3
20.06.12 FSO () 7 -210,5 =
27.06.12 HRG (MT) 7 180,4 890,9
27.06.12 FSO () 7 -210,5 =
28.06.12 LRG (MT) 91 26,3 -
04.07.12 HRG (MT) 7 163,6 909,6
04.07.12 FSO (- 7 -210,5 =
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Marginaler

Satz/ Repartie- Gewich-

Festsatz rungssatz  teter Satz  Cover Anzahl

in % in % in % Ratio 3) Bieter
1,00 100,00 = 1,00 82
0,26 77,06 0,26 1,71 66
1,00 100,00 = 1,00 20
1,00 100,00 = 1,00 85
0,26 61,77 0,26 2,05 75
1,00 100,00 = 1,00 82
0,26 63,79 0,26 1,92 70

4) 0,96 100,00 = 1,00 39
1,00 100,00 = 1,00 77
0,26 62,48 0,26 1,82 58
1,00 100,00 = 1,00 80
0,26 59,06 0,26 2,06 74
1,00 100,00 = 1,00 20
1,00 100,00 = 1,00 84
0,26 54,19 0,26 2,19 75
1,00 100,00 = 1,00 84
0,26 54,99 0,26 2,22 70
1,00 100,00 = 1,00 87
0,26 61,14 0,26 1,98 66

4) 100,00 = 1,00 33
1,00 100,00 = 1,00 96
0,26 61,48 0,26 1,98 71
1,00 100,00 = 1,00 94
0,26 82,09 0,26 2,06 72
1,00 100,00 = 1,00 21
1,00 100,00 = 1,00 101
0,26 65,88 0,26 1,84 66
1,00 100,00 = 1,00 105
0,26 78,83 0,26 1,37 62

4 100,00 = 1,00 50
1,00 100,00 = 1,00 92
0,26 62,45 0,26 1,89 73

* Fur die Geschéfte des Eurosystems vom 18.01.2012 bis 10.04.2012 siehe: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, Mai 2012, S. 30.
1 HRG: Hauptrefinanzierungsgeschaft, LRG: Langerfristiges Refinanzierungsgeschaft, S-LRG: Sonder-Langerfristiges Refinanzierungsge-
schéft, FSO: Feinsteuerungsoperation (+: Liquiditat bereitstellend, —: Liquiditat absorbierend), MT: Mengentender. 2 Berechnung gemaf
Veroffentlichung nach Zuteilung des HRG. 3 Verhéltnis des Volumens der Gesamtgebote zum Zuteilungsvolumen. 4 Der Zinssatz ent-
spricht dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz bzw. Hauptrefinanzierungssatz der wahrend der Laufzeit dieses Geschéfts durch-
geflihrten HRGe (ggf. in der Tabelle auf zwei Nachkommastellen gerundet).
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und besicherten Geldmarktsatzen mit dreimo-
natiger Laufzeit seit Beginn des zweiten Quar-
tals nochmals kraftig um 27 Basispunkte auf zu-
letzt etwa 35 Basispunkte.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Seit der erneuten Verscharfung der Staatsschul-
denkrise im Sommer 2011 ist die Entwicklung
des breiten Geldmengenaggregats M3 von
einer ungewohnlich hohen Volatilitat gepragt.
So verlangsamte sich das Wachstum der sai-
sonbereinigten und auf das Jahr gerechneten

Dreimonatsrate im Berichtsquartal auf knapp
2%:% Ende Juni, nach gut 7%2% Ende Marz
und gut — 3% Ende Dezember. Lasst man die
temporaren Effekte der Finanzkrise und der er-
heblichen Liquiditatszufuhr durch die als geld-
politische Sondermafinahme durchgefihrten
dreijahrigen Refinanzierungsgeschafte im De-
zember 2011 und Februar 2012 aufler acht, ist
der Anstieg von M3 jedoch als anhaltend mo-
derat zu bezeichnen. Gestutzt wurde die mo-
netare Expansion in den Frihjahrsmonaten
durch weitere Portfolioumschichtungen der
Nichtbanken zugunsten von Sichteinlagen so-
wie durch ZuflUsse bei den Repo-Geschaften.
Dagegen nahm die Kreditvergabe der Banken
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Erkennbarer
Anstieg der
Sichteinlagen
und markt-
fdhigen
Instrumente

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors der EWU *

Veranderung in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 20122.Vj. 2012 1.Vj.
Buchkredite an Nicht-MFls im
Euro-Wahrungsgebiet - 93 19,8
davon:
an offentliche Haushalte 24,8 - 87
an private Nicht-MFls 1) - 34,1 28,6
Wertpapierkredite an Nicht-MFlIs im
Euro-Wahrungsgebiet -36,7 140,5
davon:
an offentliche Haushalte 18,3 108,1
an private Nicht-MFls -55,1 32,5
Nettoforderungen gegenuber
Ansassigen aufSerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets =232 -15,3
andere Gegenposten von M3 29,5 17,4

Passiva 2012 2.vj. 2012 1.V|.
Einlagen von Zentralstaaten —24,7 10,2
Geldmenge M3 56,3 182,2
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 36,7 65,8

Ubrige kurzerfristige Bankeinlagen

(M2-M1) 0,0 74,0

Marktfahige Finanzinstrumente

(M3-M2) 19,6 42,5
Geldkapital -71,4 -29,9

* Statistisch bedingte Veranderungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkdufe und Kreditverbriefungen.
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an private Nichtbanken deutlich ab. Die seit
Jahresbeginn zu beobachtende Entkopplung
des Geldmengenwachstums von der schwa-
chen Buchkreditvergabe an den inlandischen
Privatsektor setzte sich damit fort. So sank die
Jahreswachstumsrate dieser (um Kreditverkdufe
und -verbriefungen bereinigten) Buchkredite im
zweiten Quartal 2012 von 1,2% auf 0,3%,
wahrend die Jahreswachstumsrate von M3 im
Berichtszeitraum bei 3,2% verharrte.

Der Anstieg von M3 im zweiten Vierteljahr
stammte zu zwei Dritteln aus dem engen Geld-
mengenaggregat M1, auch wenn dessen sai-
sonbereinigte und annualisierte Dreimonatsrate
von 5%:% zum Ende des ersten Vierteljahres
auf 3% zum Ende des zweiten Vierteljahres zu-
rlckging. Den grofSten Wachstumsbeitrag lie-
ferten deutliche Zuflisse bei den Sichteinlagen
der privaten Haushalte und nichtfinanziellen
Unternehmen. Ursachlich hierflr waren Port-
folioumschichtungen zulasten von kurzfristigen
Termineinlagen und Finanzinstrumenten aufser-
halb von M3. Ihr Umfang reichte aus, um den
im Berichtsquartal starken Abbau der Sichtein-
lagen durch andere Finanzintermediare (OFls)
mehr als auszugleichen. Das Ubrige Drittel des
M3-Anstiegs resultierte aus der positiven Ent-
wicklung der marktfahigen Finanzinstrumente
(M3-M2), die im Wesentlichen auf einen spur-
baren Anstieg der Repo-Geschafte zurlick-

zuflihren war. Bei diesen handelt es sich zum
Uberwiegenden Teil um Uber zentrale Kontra-
henten abgewickelte besicherte Interbanken-
geschafte, die keine Transaktionen des geldhal-
tenden Sektors abbilden.

Der Aufbau der Ubrigen kurzfristigen Bankein-
lagen (M2—-MT1), von denen in den Vorquarta-
len meist ein erkennbar positiver Effekt auf das
Geldmengenwachstum ausgegangen war, kam
im zweiten Vierteljahr zum Stillstand. In dem
durch Unsicherheit und niedrige Zinssatze ge-
pragten Finanzierungsumfeld schichteten ins-
besondere nichtfinanzielle Unternehmen und
private Haushalte kurzfristige Termineinlagen
innerhalb von M3 in liquidere Sichteinlagen
sowie in kurzfristige Spareinlagen um. Damit
stagnierte die saisonbereinigte und annua-
lisierte Dreimonatsrate von (M2—M1) bei 0%
Ende Juni, nachdem sie Ende Marz noch 8%
betragen hatte.

Dem Anstieg von M3 stand im zweiten Viertel-
jahr ein breit angelegter Rickgang der Kredit-
vergabe des Bankensektors an den Privatsektor
im Euro-Raum gegenuber. So bauten die Ge-
schaftsbanken Aktien und andere Wertpapiere
privater Emittenten in den Monaten von April
bis Juni kraftig ab, nachdem sie diese im Vor-
quartal infolge der umfangreichen Mittelbereit-
stellung durch die dreijahrigen Refinanzierungs-
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Privatsektor
ruckldufig, ...
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geschafte noch merklich aufgestockt hatten.
Besonders ausgepragt war dabei der Abbau
der verzinslichen Wertpapiere, der allerdings
zum Grofsteil aus dem Auslaufen einbehaltener
Kreditverbriefungen der Banken resultierte und
damit keinen generellen Einbruch der Nach-
frage nach Wertpapieren ausdrickte.

Auch die Buchkredite an den inlandischen Pri-
vatsektor (bereinigt um Kreditverkaufe und -ver-
briefungen) verzeichneten im zweiten Viertel-
jahr einen spurbaren Abfluss. Ihre saisonberei-
nigte und auf das Jahr gerechnete Dreimonats-
rate sank von 1% Ende Marz auf gut —1% Ende
Juni. Verantwortlich fur diese Entwicklung wa-
ren insbesondere die Kredite an finanzielle
Unternehmen, bei denen es sich haufig um
indirekte Interbankengeschafte wie Reverse-
Repos handelt, die fur sich genommen keinen
zusatzlichen Mittelabfluss aus dem privaten
Nichtbankensektor darstellen. Die monetare Dy-
namik erfuhr aber auch von den Buchkrediten
an nichtfinanzielle Unternehmen und private
Haushalte keine substanzielle Starkung; diese
stagnierten im zweiten Vierteljahr beziehungs-
weise stiegen nur geringfugig. Allerdings verlief
die Kreditvergabe im Euro-Raum sehr hetero-
gen — mit Kreditausweitungen in den Landern
mit weiterhin hoher Bonitat und Kreditabflissen
in den besonders von der Schuldenkrise betrof-
fenen Landern, die einen groferen strukturellen
Anpassungsprozess durchlaufen.

Die saisonbereinigte und annualisierte Dreimo-
natsrate der (um Kreditverkaufe und -verbrie-
fungen bereinigten) Buchkredite an private
Haushalte im Euro-Raum fiel von 1%2% Ende
Marz auf knapp 2% Ende Juni. Fir den Zu-
wachs verantwortlich waren, wie schon im Vor-
quartal, die Wohnungsbaukredite, wobei das
anhaltend glnstige Finanzierungsumfeld eine
Rolle gespielt haben dirfte. Dagegen waren
die Konsumentenkredite weiterhin leicht rtck-
laufig. Die Dreimonatsrate der (um Kreditver-
kaufe und -verbriefungen bereinigten) Buchkre-
dite an nichtfinanzielle Unternehmen verliefs
nach zwei Vierteljahren den negativen Bereich
und stieg von — 2% Ende Marz auf 0% Ende

Deutsche Bundesbank

Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euro-Raum

saisonbereinigt, Quartalsendstande
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Geldkapital-
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Juni. Dies war vor allem auf den kurzfristigen
Laufzeitbereich zurlckzufuhren, wahrend lang-
fristige Buchkredite an nichtfinanzielle Unter-
nehmen erstmalig seit dem Beginn der Zeit-
reihe im Jahr 2003 per saldo abgebaut wurden.
Insgesamt gesehen hat sich die Hoffnung, dass
die mit den beiden dreijahrigen Refinanzie-
rungsgeschaften bereitgestellte umfangreiche
Zentralbankliquiditat die Buchkreditvergabe an
den Privatsektor stitzen kdnnte, bislang noch
nicht erfullt. Stattdessen scheint die Buchkredit-
vergabe der Banken vor allem durch die kon-
junkturelle Abschwachung im Euro-Raum, eine
erhohte Unsicherheit der Kreditnehmer sowie
Bilanzkonsolidierungen in einigen Euro-Raum-
Landern dominiert worden zu sein.

Eine fUr sich genommen dampfende Wirkung
auf M3 ging zudem von der Entwicklung der
Netto-Forderungsposition des MFI-Sektors
gegenUber Gebietsfremden aus, deren Abbau
sich im Vergleich zum Vorquartal leicht be-
schleunigte. Getrieben wurde diese Entwick-
lung durch eine deutliche Abnahme der Aus-
landsforderungen, die nur teilweise durch den
gleichzeitigen Rickgang der Auslandsverbind-
lichkeiten kompensiert wurde.

Gestutzt wurde das Wachstum von M3 vor allem
durch den kraftigen Rickgang der langerfristigen
finanziellen Verbindlichkeiten der MFIs gegen-
Uber anderen Sektoren (Geldkapital). Das Geld-
kapital, das vom Beginn der Wahrungsunion bis
weit in das Jahr 2011 hinein nahezu durchge-
hend gestiegen war und damit dampfend auf
das Geldmengenwachstum gewirkt hatte, ver-
zeichnet seit Herbst 2011 zunehmend AbflUsse.
Diese erreichten im Berichtsquartal einen vorlau-
figen Hohepunkt. Zwar hielt der Aufbau von Ka-
pital und Riicklagen der MFls an; die langerfristi-
gen Termineinlagen verzeichneten jedoch einen
starken Rickgang, der im Wesentlichen von den
finanziellen Unternehmen stammte. Ursachlich
hierflr war zum Grof3teil ein Rickgang der Kre-
ditverbriefungsaktivitaten der Banken. Ferner hat
auch die derzeitige Unsicherheit an den Finanz-
markten und damit einhergehend die Nachfrage
der institutionellen Investoren nach liquiden Mit-

teln eine Rolle gespielt. DarUber hinaus setzte
sich der bereits seit Herbst 2011 zu beobach-
tende kraftige Abbau langfristiger Bankschuld-
verschreibungen fort. Hierin kommt die anhal-
tende Zuruckhaltung des privaten Sektors bei der
langfristigen Finanzierung des Bankensektors
zum Ausdruck. Anders als in den Vorquartalen
stand dem Abfluss im Berichtsquartal jedoch
keine Gegenbewegung bei den kurzfristigen
Bankschuldverschreibungen gegentber.

Einen weiteren positiven Einfluss auf das Geld-
mengenwachstum Ubte die fortgesetzte Zu-
nahme der Kredite der MFIs an Offentliche
Haushalte aus, die — bei einiger Volatilitat —
bereits seit Herbst 2008 kraftig ausgeweitet
wurden. Zwar sank die saisonbereinigte und
auf das Jahr gerechnete Dreimonatsrate von
(revidierten) gut 13% Ende Marz auf 5%2%
Ende Juni. Diese Abschwachung erklart sich je-
doch mafsgeblich aus dem starken temporaren
Effekt, den die dreijahrigen Refinanzierungs-
geschafte im ersten Vierteljahr in bestimmten
Euro-Raum-Landern auf die Nachfrage der Ban-
ken nach Staatsanleihen ausubten. Im Gegen-
satz dazu nahm die Buchkreditvergabe an den
offentlichen Sektor gegenuber den Vorquarta-
len deutlich zu.

Insgesamt gesehen blieb die monetare Grund-
dynamik im zweiten Vierteljahr 2012 gedampft.
Zwar stutzten Portfolioumschichtungen zu-
gunsten hoch liquider Anlagen sowie die fort-
gesetzte Ausweitung der Kreditvergabe der
Banken an die inlandischen offentlichen Haus-
halte das Wachstum von M3. Die Buchkredit-
vergabe der Banken an den inlandischen Privat-
sektor schwachte sich dagegen weiter ab. Eine
derartige Entkopplung der Geldmengenent-
wicklung von der privaten Buchkreditvergabe
war zuletzt in den Jahren 2001 bis 2003 zu be-
obachten, als in einer Zeit erhohter realwirt-
schaftlicher und geopolitischer Unsicherheit
umfangreiche Portfolioumschichtungen zu-
gunsten von M3 auftraten.

Inflationsprognosen auf der Basis verschiedener
monetarer Indikatoren (Geldmengenaggregate,
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kurzfristige Einlagen, Buchkredite) signalisieren
derzeit fUr die nachsten drei Jahre im Mittel
keine besonderen Risiken fur die Preisstabilitat.
Die mit diesen Prognosen verbundene Un-
sicherheit bleibt jedoch weiterhin hoch.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit inlan-
dischen Kunden

Das Einlagengeschaft der Banken in Deutsch-
land entwickelte sich im Berichtsquartal noch
schwungvoller als in den Wintermonaten. Die
saisonbereinigte und annualisierte Dreimonats-
rate stieg auf 7% und war damit so hoch wie
seit Ende 2008 nicht mehr. Ebenso wie in den
Quartalen zuvor wurde die Ausweitung allein
von kurzfristigen Anlagearten getragen, deren
Verzinsung relativ betrachtet weniger an Attrak-
tivitdt einbUfRte, obwohl auch sie sich im Be-
richtszeitraum leicht verringerte. Wie schon im
Vorquartal wurde das Wachstum insbesondere
von den Sichteinlagen getrieben, doch auch
kurzfristige Termin- und Spareinlagen verzeich-
neten erneut kraftige Zufllsse. Demgegenuber
stand erneut ein deutlicher Ruckgang der lan-
gerfristigen Anlagearten. Auch im Frihjahrs-
quartal 2012 setzten sich somit die Portfolio-
umschichtungen von langfristigen hin zu kir-
zerfristigen Einlagearten fort.

Im Bereich der langerfristigen Einlagen nahmen
die Termineinlagen mit einer Laufzeit von Uber
zwei Jahren erneut deutlich ab. Verantwortlich
fur den Riickgang waren fortgesetzte Portfolio-
umschichtungen durch Versicherungsunterneh-
men und sonstige Finanzintermediare, die nicht
mehr wie in den Vorquartalen durch Einlagen-
zufllsse seitens der privaten Haushalte kom-
pensiert wurden. Im Gegensatz zu den langer-
fristigen Termineinlagen verlangsamte sich der
Ruckgang der Spareinlagen mit langeren Kun-
digungsfristen im Berichtsquartal merklich. Die
Bewegungen in diesem Marktsegment gehen
Ublicherweise fast ausschliefSlich auf Portfolio-
entscheidungen privater Haushalte zurtck.

Deutsche Bundesbank

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

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2012
Position 1.Vj. 2.Vj.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 26,4 42,6
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 10,5 11,4
Uber 2 Jahre -89 -7,0
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten 3,4 3,7
Uber 3 Monate =32 -0,8
Kredite
Kredite an inlandische 6ffentliche
Haushalte
Buchkredite 0,4 10,3
Wertpapierkredite 3,2 1,0
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 4,6 -2,6
darunter: an private Haushalte2) 6,3 4,1
an nichtfinanzielle
Unternehmen3) 5,2 5,1
Wertpapierkredite -55 -52

* Zu den MFIs zahlen 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.

Deutsche Bundesbank

Im Gegensatz zum Einlagengeschaft nahm das
Kreditgeschaft deutscher Banken mit inlan-
dischen Nichtbanken auch im zweiten Viertel-
jahr 2012 per saldo nur leicht zu. Dabei wurde
die Zunahme um (saisonbereinigt und annua-
lisiert) 2% gegenliber dem Vorquartal aus-
schliellich von einer Ausweitung der Auslei-
hungen an inlandische ¢ffentliche Haushalte
getragen. Deren Anstieg ist jedoch auch im Zu-
sammenhang mit Umstrukturierungsmalfnah-
men innerhalb des Bankensektors zu sehen, die
im Juni zu Umbuchungen zwischen dem Ban-
ken- und Staatssektor fihrten. Dagegen ver-
zeichneten die Kredite an 6ffentliche Haushalte
im April und Mai noch Ruckgange. Die Kredit-
vergabe an den Privatsektor war hingegen im
zweiten Vierteljahr per saldo rlcklaufig, da der
moderate Anstieg im Juni den deutlichen Rick-
gang im April nicht vollstandig kompensieren
konnte. Der Abbau betraf sowohl die Buchkre-
dite als auch die Wertpapierkredite an den in-
l[andischen Privatsektor, wobei letztere das
funfte Quartal in Folge abnahmen. Die Ent-
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Buchkredite deutscher Banken nach
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saisonbereinigt, Quartalsendstande

== Wachstumsrate” in %

Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten
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1 Verdnderungsrate gegentber Vorjahr. 2 Nichtfinanzielle Ka-
pitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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wicklung der Wertpapierkredite im Berichts-
quartal wurde allerdings auch durch Sonder-
effekte beeinflusst: So stand der kraftige Ruck-
gang im April im Zusammenhang mit einer
steuerrechtlichen Anderung, die dazu flhrte,
dass bislang regelmafig stattfindende Wert-
papiertransaktionen zwischen Banken und
finanziellen Unternehmen an Attraktivitat ver-
loren.

Der Ruckgang der Buchkredite an den Privat-
sektor war allein auf eine deutlich gesunkene
Kreditvergabe an finanzielle Unternehmen zu-
rlckzufuhren. Dabei handelte es sich zum Uber-
wiegenden Teil um Reverse-Repogeschafte,
deren Abbau fir sich genommen keinen klas-
sischen Mittelentzug fir den privaten Nicht-
bankensektor darstellt. Die anderen beiden
Komponenten, Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen und Ausleihungen an private
Haushalte, verzeichneten hingegen Zuwachse,
was auch an den in diesem Quartal nochmals
gunstigeren Finanzierungskonditionen gelegen

haben kénnte. Im Gegensatz zur Entwicklung
im gesamten Euro-Raum wurden die Buch-
kredite an nichtfinanzielle Unternehmen in
Deutschland im Berichtsquartal erneut deutlich
ausgeweitet, wobei sich die Zuflisse auf alle
Laufzeitensegmente erstreckten. Insbesondere
Landesbanken, Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken trugen zu dieser Ausweitung
bei. Wahrend sich die entsprechende saison-
bereinigte und annualisierte Dreimonatsrate im
Berichtsquartal auf dem Ende Marz erreichten
Niveau von 2%2% stabilisierte, stieg die Jahres-
wachstumsrate um 1 Prozentpunkt auf 2%
Ende Juni, wobei auch das Auslaufen eines
Basiseffekts eine Rolle spielte.

Neben den Buchkrediten an nichtfinanzielle
Unternehmen weiteten deutsche Banken im
Berichtsquartal auch ihre Buchkreditvergabe an
inlandische private Haushalte erkennbar aus.
Mit einer saisonbereinigten und annualisierten
Wachstumsrate von gut 1% legte die Kredit-
vergabe an diesen Sektor allerdings etwas
schwacher zu als im ersten Vierteljahr 2012.
Verantwortlich daflir waren die Konsumenten-
kredite, die von April bis Juni 2012 etwas zu-
ruckgingen. Dagegen beschleunigte sich die
saisonbereinigte Zunahme der Wohnungsbau-
kredite noch einmal leicht von 1,5% Ende Marz
auf 1,7% Ende Juni (annualisierte Werte). Bei
den Ausleihungen an private Haushalte tru-
gen hauptsachlich Sparkassen, Regional- und
Genossenschaftsbanken zum Wachstum bej,
wahrend Realkreditinstitute und Grof3banken
ihr Geschaft in diesem Bereich zurlckfihrten.
Die 12-Monatsrate der Buchkredite an private
Haushalte verharrte wie schon im letzten Quar-
tal bei 1,1%.

Gemafs den neuesten Umfrageergebnissen des
Bank Lending Survey blieben die Kreditstan-
dards fur Ausleihungen an nichtfinanzielle
Unternehmen in Deutschland im zweiten Quar-
tal 2012 weitgehend unverandert.” Dabei hiel-

1 Die aggregierten Umfrageergebnisse fur Deutschland fin-
den sich im Einzelnen unter: http://Awww.bundesbank.de/
Redaktion/DE/Standardartikel/Kerngeschaeftsfelder/
Geldpolitik/volkswirtschaft_bank_lending_survey.html.
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und , leicht verscharft” und der Summe der Angaben ,etwas gelockert” und ,deutlich gelockert” in % der gegebenen Antworten.
3 Erwartungen fur das 3.Vj.2012.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
August 2012
33



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2012
34

Standards fir
private
Wohnungsbau-
kredite dagegen
leicht gestrafft

Schdrfere
Eigenkapital-
vorschriften mit
deutlichem
Einfluss auf
Geschdftspolitik

ten sich verschlechterte branchen- und firmen-
spezifische Faktoren und héhere Eigenkapital-
kosten auf der einen Seite und die gute Liqui-
ditatsausstattung der Banken auf der anderen
Seite die Waage. Bei den Kreditbedingungen
kam es gegenlber dem Vorquartal dagegen zu
restriktiveren Konditionen insbesondere im Be-
reich der Margen. Von den verscharften Kredit-
bedingungen waren dabei den Umfrageteil-
nehmern zufolge grofse Unternehmen starker
betroffen als kleine und mittlere. Gleichzeitig
ging die Nachfrage nach Unternehmenskre-
diten bei den an der Umfrage teilnehmenden
Banken zurlck, wahrend die umfassendere
Bankenstatistik einen Zuwachs der Kreditver-
gabe an diesen Sektor auswies.

Dartber hinaus verscharften die Banken die
Kreditstandards fur private Wohnungsbau-
kredite leicht, nicht jedoch fur Konsumenten-
kredite. Die Kreditbedingungen wurden in
beiden Geschaftszweigen nur geringfligig an-
gepasst. Gleichzeitig verzeichneten die Inter-
viewpartner einen kraftigen Anstieg der Kredit-
nachfrage nach privaten Wohnungsbaukre-
diten. Getrieben war dieser Anstieg erneut
durch die guten Aussichten auf dem Woh-
nungsmarkt, das niedrige Zinsniveau und das
robuste Verbrauchervertrauen. Die Nachfrage
nach Konsumentenkrediten verharrte hingegen
auf dem Niveau des Vorquartals.

Die Juli-Umfrage wurde um einige Ad-hoc-
Fragen zu den Refinanzierungsbedingungen
der Banken sowie zu den Auswirkungen der
scharferen Eigenkapitalvorschriften und der
Staatsschuldenkrise auf die Kreditvergabe er-
weitert. Den Angaben der befragten Institute
zufolge hat sich deren Refinanzierung Uber
langfristige Kundeneinlagen spurbar ver-
schlechtert, wahrend sich der Zugang zu allen
anderen Refinanzierungsquellen im Grofsen
und Ganzen nur wenig verandert hat. Einen
deutlichen Einfluss auf die Geschaftspolitik der
Institute hatten hingegen die EBA-Vorschriften
fur grof3e, international tatige Banken und die
Vorbereitung der Institute auf die scharferen
Eigenkapitalvorschriften des Basellll-Regel-

werks. Diese fuhrten in der ersten Jahreshalfte
unter anderem zu einem spulrbaren Abbau
der risikogewichteten Aktiva und einer Auf-
stockung des Eigenkapitals insbesondere durch
einbehaltene Gewinne. Dagegen gehen die be-
fragten Banken davon aus, dass sich die Aus-
wirkungen der scharferen Vorschriften auf die
risikogewichteten Aktiva in der zweiten Jahres-
halfte in Grenzen halten werden. Allerdings
wird weiterhin per saldo jede vierte Bank risiko-
reichere Kredite zurtckfuhren. Daneben planen
die Banken wie auch schon in der ersten Jah-
reshalfte ihre Eigenkapitalposition durch einbe-
haltene Gewinne zu starken. Bei der Kreditver-
gabe insbesondere an grofSe Unternehmen
wird es im Zuge der scharferen Eigenkapitalvor-
schriften darUber hinaus zu strengeren Kredit-
standards kommen. Die Staatsschuldenkrise
hatte hingegen im vergangenen Quartal wie
auch in den Quartalen zuvor kaum Einfluss auf
die Refinanzierungssituation oder die Kredit-
richtlinien der deutschen Banken.

Dagegen wurden die Kreditstandards im Euro-
Raum weiterhin leicht verscharft. Ursachlich
hierfur war neben restriktiven bankseitigen Fak-
toren auch die verschlechterte Risikoeinschat-
zung der Institute. Gleichzeitig ging die Nach-
frage in allen erfragten Geschaftszweigen er-
neut zurlick. Wie zu erwarten, hatte die Staats-
schuldenkrise einen starkeren Einfluss auf die
Refinanzierungsbedingungen der Banken in der
gesamten europaischen Stichprobe. So gaben
die Teilnehmer an, dass sich ihre Refinanzierung
Uber alle erfragten Markte und Quellen etwas
erschwert habe. Ebenfalls bedeutender als in
der deutschen Teilstichprobe war der Einfluss
der scharferen Eigenkapitalvorschriften auf die
risikogewichteten Aktiva. Letztere wurden den
Angaben der Banken zufolge in der ersten Jah-
reshalfte kraftig reduziert.

Unter dem Einfluss sinkender Zinsen an den
Geld- und Kapitalmarkten gaben die Bank-
zinsen der meldepflichtigen deutschen Institute
im zweiten Quartal noch einmal merklich nach,
und erreichten in vielen Segmenten ihren Tief-
stand seit Einfihrung der Statistik im Jahr 2003.

Staatsschulden-
krise mit
stdrkerem
Einfluss auf
Refinanzierung
und Kredit-
angebotspolitik
europdischer
Banken

Bankzinsen in
Deutschland
noch einmal
rickldaufig



Dementsprechend wurden langfristige Unter-
nehmenskredite etwa 25 Basispunkte niedriger
bepreist als noch Ende Marz. Der gewichtete
Durchschnitt aller Kreditneuvertrage lag zuletzt
bei 3,2% fir kleinvolumige, beziehungsweise
3,1% fur groBvolumige Ausleihungen. Woh-
nungsbaukredite mit einer Zinsbindung von
mehr als zehn Jahren wurden ebenfalls mit
3,2% knapp 30 Basispunkte unterhalb des

Deutsche Bundesbank

Marzwertes abgeschlossen. Fur die langfristige
Konsumfinanzierung verlangten die melde-
pflichtigen Institute zuletzt im Mittel 7,7%.
Auch im Bereich der Einlagen kam es erneut zu
teilweise kraftigen Zinsrickgangen. So wurden
insbesondere langerfristige Termineinlagen
deutlich niedriger verzinst als noch im Vorquar-
tal.
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Verschlechterte
Finanzierungs-
bedingungen
stideuropdischer
Schuldner

Euro verliert
gegentber
dem US-Dollar
an Wert

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Sich verstarkende Konjunktursorgen und eine
erneute Verscharfung der Staatsschuldenkrise
im Euro-Raum bestimmten seit dem Frihjahr
das Geschehen an den internationalen Finanz-
markten. Im Mittelpunkt standen mit Blick auf
Europa die Besorgnis Uber das spanische Ban-
kensystem und die dortigen Offentlichen Haus-
halte sowie Zweifel an der Umsetzung der
Reformprogramme in einigen EWU-Landern.
Wahrend sich in der Folge die Finanzierungs-
bedingungen fur Banken und Staaten an den
sUdeuropaischen Kapitalmarkten weiter ver-
schlechterten, drickten , Safe haven”-Flusse die
Renditen in Deutschland, den USA und Japan.
Zeitweilig belastend auf die Aktienmarkte wirk-
ten die konjunkturelle Eintribung, der in eini-
gen Landern weiter steigende Anteil notleiden-
der Immobilienkredite in den Bankbilanzen so-
wie das gewachsene Engagement von Kredit-
instituten in Staatsanleihen. Im weiteren Verlauf
wurden Hilfskredite zur Rekapitalisierung spani-
scher Banken sowie weitere geldpolitische Son-
dermafsnahmen des Eurosystems in Aussicht
gestellt. In der Folge kam es insbesondere zu
einer Erholung der Aktienkurse. An den Devi-
senmarkten gab der Euro jedoch Uberwiegend
nach.

B Wechselkurse

Die Staatschuldenkrise im Euro-Raum hatte sich
in den ersten Monaten dieses Jahres kaum im
Wert des Euro niedergeschlagen. Erst seit dem
Frihjahr bufste die Gemeinschaftswahrung
gegenuber den anderen Leitwahrungen deut-
lich an Wert ein. Der ahnliche Verlauf der Kurse
des Euro gegenlber US-Dollar, Yen und Pfund
Sterling deutet darauf hin, dass in erster Linie
die Schuldenkrise im Euro-Raum die Kursent-
wicklung beeinflusst hat und andere Bestim-
mungsfaktoren von eher nachrangiger Bedeu-
tung waren.

Gegenuber dem US-Dollar wertete der Euro im
Vergleich zu Ende Marz per saldo um etwa 8%
ab. Zwischenzeitlich fiel der Euro-Dollar-Kurs
auf den niedrigsten Stand seit Juni 2010. Ein
Grofsteil der Kursverluste fiel im Mai an, als sich
negative Meldungen Uber den Euro-Raum in
kurzer Zeit hauften — so die Probleme bei der
Regierungsbildung in Griechenland, der Wahl-
ausgang in Frankreich und damit einherge-
hende Beflrchtungen, der fiskalpolitische Kon-
solidierungskurs kénne aufgeweicht werden,
Sorgen um die Stabilitat des spanischen Ban-
kensektors, der Anstieg der Renditen von spa-
nischen und italienischen Staatsanleihen sowie
unglnstige Konjunkturdaten aus mehreren
Landern des Euro-Raums.

In der ersten Junihalfte konnte der Euro zu-
nachst einen kleinen Teil der Verluste wieder
wettmachen. Zum einen rechneten Marktteil-
nehmer nach der Veréffentlichung schwacher
US-Arbeitsmarktdaten und eines Ruckgangs
der Verbraucherpreise mit einer weiteren
Lockerung der US-Geldpolitik. Zum anderen
stitzte die Aussicht auf umfangreiche Hilfen
der Europaischen Finanzstabilisierungsfazilitat
(EFSF) fur den spanischen Bankensektor den
Euro. Auch der Ausgang der Neuwahlen in
Griechenland wirkte sich positiv aus, weil da-
durch in den Augen der Marktteilnehmer die
Wahrscheinlichkeit eines Verbleibs Griechen-
lands in der Wahrungsunion gestiegen war. Die
EU-Gipfelbeschliisse Ende Juni sorgten eben-
falls fUr einen Anstieg des Euro-Dollar-Kurses,
der allerdings nur kurz wahrte. Im Juli setzte
sich der Abwartstrend der europaischen Ge-
meinschaftswahrung fort. Die Unsicherheit
Uber die Verfassungskonformitat des Europai-
schen Stabilitatsmechanismus (ESM) und des
Europaischen Fiskalpakts sowie die Leitzinssen-
kung im Euro-Raum einerseits und ausgeblie-
bene Hinweise auf ein neues Programm zur
geldpolitischen Lockerung durch die US-Noten-
bank andererseits belasteten den Euro-Dollar-
Kurs. Erst zuletzt konnte sich der Euro-Dollar-



KurseinbufSen
des Euro auch
gegentiber dem
Yen ...

... und dem
Pfund Sterling

Effektiver
Wechselkurs
des Euro
gefallen

Kurs nach AuRerungen von EZB-Prasident
Draghi, in denen dieser ankindigte, alles Erfor-
derliche zu tun, um den Euro zu erhalten, wie-
der leicht erholen. Bei Abschluss dieses Berichts
notierte der Euro bei 1,23 US-S.

Noch deutlicher bufSte der Euro seit Ende Marz
gegenlber dem Yen an Wert ein, der wohl
— ahnlich wie der US-Dollar — von der gestiege-
nen Risikoaversion der Investoren und damit ver-
bundenen Kapitalzufllissen profitierte. Gestltzt
wurde der Yen zusatzlich durch Uberraschend
starke BIP-Wachstumszahlen fir das erste Quar-
tal 2012, die aus Sicht der Marktteilnehmer eine
weitere geldpolitische Lockerung in Japan un-
wahrscheinlicher werden lielSen. Zwischenzeit-
lich fiel der Euro-Yen-Kurs auf den tiefsten Stand
seit Herbst 2000. Zuletzt verteuerte sich der
Euro — auch infolge eines schwacheren Wachs-
tums in Japan im zweiten Quartal — wieder leicht
auf 97 Yen. Per saldo notierte er damit etwa
11% schwacher als Ende Marz.

Auch gegenlber dem Pfund Sterling hatte der
Euro im Berichtzeitraum Kurseinbufsen zu ver-
zeichnen. Allerdings fielen diese mit insgesamt
rund 6% geringer aus als gegenuber Yen und
US-Dollar. Auch in Bezug auf das Pfund Sterling
ist die Abwertung des Euro in erster Linie der Zu-
spitzung der Staatsschuldenkrise im Euro-Raum
geschuldet. Einer noch deutlicheren Abwertung
entgegen wirkten Erwartungen der Marktteil-
nehmer, die Bank von England werde ihr Wert-
papier-Ankaufprogramm ausweiten sowie Mel-
dungen Uber die lahmende britische Konjunktur,
die eine geldpolitische Straffung in naher Zu-
kunft unwahrscheinlicher werden liefsen. Zuletzt
stand der Euro bei 0,78 Pfund Sterling.

Gegenuber den Wahrungen der 20 wichtigsten
Handelspartner hat der Euro im Vergleich zum
Ende des ersten Quartals rund 6% an Wert ver-
loren. Zuletzt notierte die Gemeinschaftswah-
rung 8%% unter dem Stand zu Beginn der
Wahrungsunion. Auch real betrachtet — also
unter Berlcksichtigung der gleichzeitig be-
stehenden Inflationsdifferenzen zwischen dem
Euro-Wahrungsgebiet und den wichtigen Han-
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Wechselkurs des Euro
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2 Nach Berechnungen der EZB gegentiber den Wahrungen von
20 Landern.
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delspartnern — hat der effektive Euro im Be-
richtszeitraum deutlich abgewertet. Hierdurch
hat sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
von Anbietern aus dem Euro-Raum entspre-
chend verbessert. Sie ist inzwischen etwas
gunstiger einzuschatzen als im langfristigen
Durchschnitt.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Die Renditen von Staatsanleihen der USA,
Deutschlands und Japans mit zehnjahriger
Laufzeit sanken zur Jahresmitte auf neue
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Renditedifferenzen in der EWU

Basispunkte, Tageswerte
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. 1 Schul-
denschnitt vom 9. Mérz 2012. 2 Standardabweichung der Ren-
diten von Anleihen der EWU-Teilnehmerstaaten.
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Tiefstande. Ausschlaggebend fur die lebhafte
Nachfrage nach liquiden und sicheren Schuld-
titeln waren die gestiegene Risikowahrneh-
mung der Anleger, die Anspannungen im Euro-
Raum, aber auch die Unsicherheit Uber die
Wachstumsaussichten in allen drei grof3en
Volkswirtschaften. In den USA fielen die neu
verdffentlichten Wirtschaftsdaten teils deutlich
gegenlber dem ersten Quartal zurlck. Ver-
starkte Erwartungen eines weiteren monetaren
Expansionskurses in der zweiten Jahreshalfte
sowie die schleppende politische Befassung mit
den nach geltender Rechtslage anstehenden,
einschneidenden fiskalischen Konsolidierungen
zum Jahreswechsel, dem sogenannten ,fiscal

cliff”, druckten zusatzlich auf die Renditen von
US-Treasuries. FUr Japan dampften der sich
— insbesondere aufgrund der nachlassenden
Wirtschaftsdynamik in China — verschlech-
ternde Auf3enbeitrag sowie die fiskalischen
Konsolidierungsbeschlisse fur das nachste Jahr
die Wachstumserwartungen der Marktteilneh-
mer. Aufserdem spiegelten sich die zunehmen-
den politischen und konjunkturellen Unsicher-
heiten in der Euro-Zone zuletzt auch in einer
Abwartskorrektur der Wachstumserwartungen
von Analysten fur Deutschland wider. Im Er-
gebnis sind die Renditen in Deutschland um
Ya Prozentpunkt und in den USA um %2 Pro-
zentpunkt sowie in Japan geringfligig im Ver-
gleich zum Ende des ersten Quartals gesunken;
sie liegen mit 1,5% und 1,8% beziehungsweise
0,9% auf niedrigen Niveaus.

Die Zinsen auf Staatsanleihen mit zehnjahriger
Laufzeit innerhalb der EWU liefen dagegen im
Vergleich zum Ende des ersten Quartals 2012
wieder auseinander. Sowohl die (ungewichtete)
Zinsdispersion als auch der BIP-gewichtete Ren-
diteabstand zwischen langfristigen Staatsanlei-
hen der Ubrigen EWU-Lander und laufzeitglei-
chen Bundesanleihen lagen mit zuletzt 668 be-
ziehungsweise 333 Basispunkten deutlich Uber
ihrem funfjahrigen Mittel. Zweifel an der Um-
setzung der angekundigten Reformprogramme
in verschiedenen Landern sowie die Sorge um
das spanische Bankensystem flhrten bis Ende
Mai zu steigenden Renditen in den sudlichen
Mitgliedstaaten. Nach einer kurzen Beruhigung
im Juni im Zusammenhang mit dem Rettungs-
paket fur den spanischen Bankensektor keim-
ten im Juli die Beflrchtungen um einen mog-
lichen Austritt Griechenlands aus der Euro-Zone
und die Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen in
einigen Mitgliedslandern wieder auf. Dass ent-
schlossene Reformanstrengungen vom Kapital-
markt honoriert werden, zeigt dagegen das
Beispiel Irlands: Die Renditen irischer Staatsan-
leihen sind gegenlber den Hochststanden vom
vergangenen Jahr erheblich gefallen. Zuletzt
lagen sie fur langfristige Titel bei 6,3%, ver-
glichen mit 14,4% im Juli 2011. Zu den redu-
zierten Renditen gelang es Irland, erstmals seit

Rendite-
differenzen
in der EWU
ausgeweitet



Gegenldufige
Bewegung der
Zinsstruktur-
kurven

Herbst 2010 wieder Mittel am Kapitalmarkt
aufzunehmen.”

Nachdem EZB-Prasident Draghi in einer Rede
Ende Juli weitere MafSnahmen des Eurosystems
zur Stabilisierung der Finanzmarkte in Aussicht
gestellt hatte und auf der Pressekonferenz am
2. August von einem neuen Anleihekaufpro-
gramm mit einer Konzentration auf den kirze-
ren Teil der Renditestrukturkurve sprach, san-
ken die Renditen in einigen Peripherielandern
deutlich. Die Rickgange waren im Laufzeit-
bereich bis zwei Jahre am starksten, setzten
sich aber auch in den langerfristigen Bereich
fort. Die deutsche Zinsstrukturkurve bewegte
sich wahrend dieses Zeitraums in abgeschwach-
tem Mafs spiegelbildlich nach oben, moglicher-
weise aufgrund nachlassender Sicherheitszu-
flusse.

Zuvor hatte sich die deutsche Zinsstruktur aller-
dings nochmals abgeflacht und nach unten
verschoben. Fur den geldmarktnahen einjah-
rigen Bereich rentieren Staatsschuldtitel seit
Anfang Juli durchgehend im negativen Be-
reich — zuletzt bei 7 Basispunkten. Noch deut-
licher im Vergleich zum Ende des ersten Quar-
tals gesunken sind die langfristigen Renditen
von Bundesanleihen. Diese schwankten im Be-
richtszeitraum innerhalb einer Spanne von 1%
bis 1%2% und wurden hauptsachlich von Zu-
und Abflissen Liquiditat und Sicherheit suchen-
der Investoren getrieben. Dies zeigt sich bei-
spielsweise an der inversen Relation der Rendi-
ten von Bundesanleihen und einem Liquiditats-
maf3, dem Abstand zwischen gleich sicheren,
aber unterschiedlich liquiden von der KfwW
emittierten Anleihen und Schuldverschreibun-
gen des Bundes. Dass Bundeswertpapiere ver-
starkt als liquides und sicheres Wertaufbewah-
rungsmittel genutzt werden, belegt auch der
negative Zusammenhang ihrer Rendite mit Un-
sicherheit ausdrickenden Indikatoren wie die
aus Optionskontrakten abgeleitete implizite
Volatilitat am Renten- oder Aktienmarkt.

Die aus dem Vergleich inflationsindexierter und
nominaler Anleihen ermittelten Inflations-
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Zinsstruktur an ausgewahlten

Rentenmarkten
in %
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Quelle fur Italien und Spanien: Bloomberg. 1 Zinssatze fur (hy-

pothetische) Null-Kupon-Anleihen (Svensson-Methode), basie-
rend auf borsennotierten Bundeswertpapieren.
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erwartungen flr den europaischen Verbrau-
cherpreisindex sind leicht gestiegen; die Termin-
inflationsrate von funf Jahren auf zehn Jahre
hat sich um 39 Basispunkte auf 2,5% erhoht.
ZurlckzufUhren ist dies auf ein starkeres Absin-
ken der — mittlerweile im gesamten Laufzeit-
spektrum bis zehn Jahre negativen — Realren-
diten als der Nominalzinsen.

Die Renditen von Anleihen europaischer Unter-
nehmen im Investmentgrade-Bereich sind im

1 Irland hat seit Januar 2010 keine zehnjahrigen Staats-
anleihen mehr begeben. Die Restlaufzeit der irischen
Benchmark-Anleihe (féllig im Oktober 2020) betragt somit
noch gut acht Jahre.
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Renditen fiir Unternehmensanleihen
im Euro-Raum”

Wochendurchschnitte
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Quelle: Markit. * BBB-Anleihen mit einer Restlaufzeit von sie-
ben bis zehn Jahren.
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2011 2012
Position 2. Vj. 1.Vj. 2. Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander -29,0 47,3 -18,0
Kreditinstitute -17,5 1,9 =216
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen - 2,6 -02 -148
Deutsche Bundesbank 0,5 0,5 - 1,2
Ubrige Sektoren -11,9 44,9 48
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen -19,0 7,2  —133
Auslander 35,0 13,6 17,7
Aktien
Inlander 15,3 7.1 - 39
Kreditinstitute - 03 5,5 -11,4
darunter:
inlandische Aktien - 51 10,2 -11,9
Nichtbanken 15,5 1,6 7.4
darunter:
inlandische Aktien 8,2 -0,2 4,2
Auslander 14,7 -8,7 9,2
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 4,2 21,6 15,8
Anlage in Publikumsfonds 0,5 -05 - 04
darunter:
Aktienfonds 1,4 -09 - 14
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Vergleich zum Ende des ersten Quartals 2012
zurlckgegangen. Unternehmensanleihen mit
einer Restlaufzeit von sieben bis zehn Jahren
und mit einer Krediteinschatzung von BBB ren-
tierten bei Abschluss dieses Berichts bei 4,4%.2
Der Zinsaufschlag gegenlber Bundesanleihen,
deren Renditen im Berichtszeitraum — wie er-
wahnt — nachgaben, ging ebenfalls zurlick.

Trotz der gesunkenen Renditen hielt sich die
Kapitalnachfrage am deutschen Rentenmarkt
im zweiten Quartal 2012 in engen Grenzen.
Das Brutto-Emissionsvolumen belief sich auf
339%: Mrd €; es lag somit unter dem Wert des
Vorquartals (396 Mrd €). Nach Abzug der
ebenfalls ricklaufigen Tilgungen und unter Be-
rlcksichtigung der Eigenbestandsveranderun-
gen der Emittenten sank der Umlauf deutscher
Anleihen um netto 2 Mrd €. Dagegen brachten
auslandische Schuldner Papiere im Wert von
2 Mrd € am deutschen Markt unter. Im Ergeb-
nis sank der Umlauf von Rentenpapieren in
Deutschland um %2 Mrd €.

Die offentliche Hand nahm den Rentenmarkt
im zweiten Quartal 2012 mit 23 Mrd € in An-
spruch, nach 63% Mrd € im Quartal zuvor. In
diesen Zahlen sind auch die Emissionen von
Abwicklungsanstalten deutscher Banken ent-
halten, die statistisch dem offentlichen Sektor
zuzurechnen sind. Der Bund selbst emittierte
vor allem zehnjahrige Bundesanleihen (14
Mrd €), in geringerem Umfang auch 30-jahrige
Anleihen (5 Mrd €). Dem standen Nettotilgun-
gen von zweijahrigen Schatzanweisungen
sowie von Bundesobligationen in Héhe von
4 Mrd € beziehungsweise 2%2 Mrd € gegen-
Uber. Die Lander nahmen im Ergebnis den Kapi-
talmarkt im Berichtsquartal mit 13 Mrd € in
Anspruch.

Inlandische Unternehmen scheinen weiterhin
einen vergleichsweise geringen Kapitalbedarf
zu haben. Sie tilgten im zweiten Quartal Schuld-

2 Hierbei werden Renditen von Anleihen der Unternehmen
aus den nach Ratingklassen unterschiedenen Anleihe-
indizes von iBoxx zugrunde gelegt. Dieser Index umfasst
Anleihen von Banken und Nichtbanken.

Finanzierungs-
bedingungen
von Unter-
nehmen ver-
bessert

Nettotilgungen
am deutschen
Rentenmarkt

Mittelaufnahme
Offentlicher
Stellen

Nettotilgungen
von Unter-
nehmens-
anleihen



Nettotilgungen
der Kredit-
institute

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen

Spanische
Banken im Fokus
der Aktien-
mdrkte

verschreibungen flr per saldo 5% Mrd €. Da-
bei handelte es sich ausschlief3lich um Titel mit
Laufzeiten Uber einem Jahr.

Die inlandischen Kreditinstitute, die weiterhin
hohe Mittelzuflisse aus dem Ausland erhielten
und ein rasches Einlagenwachstum verzeich-
neten, fUhrten im Berichtsquartal ihre Kapital-
marktverschuldung in Deutschland ebenfalls
weiter zurlck, und zwar um 20 Mrd €. Dabei
tilgten sie vor allem die flexibel gestaltbaren
sonstigen Bankschuldverschreibungen (15
Mrd €), aber auch Offentliche Pfandbriefe
(11%2 Mrd €). Dem standen Nettoemissionen
von Hypothekenpfandbriefen sowie von
Schuldverschreibungen der Spezialkreditinsti-
tute in Hohe von 4%. Mrd € beziehungsweise
2% Mrd € gegenlber.

Eine Analyse des Erwerbs von Anleihen zeigt
deutlich die durch ,Safe haven”-Flisse geprag-
ten Finanzstrome. Die starkste Erwerbergruppe
am heimischen Anleihenmarkt waren im zwei-
ten Quartal 2012 die auslandischen Investoren;
sie nahmen deutsche Rentenwerte flir 17%
Mrd € in ihre Portfolios auf. Bevorzugt haben
sie dabei Wertpapiere 6ffentlicher Emittenten.
Auch die inlandischen Nichtbanken erwarben
Schuldverschreibungen fir netto 5 Mrd €, da-
bei handelte es sich allerdings ausschliefSlich
um auslandische Titel. Dem standen Nettover-
kaufe und Tilgungen durch Kreditinstitute so-
wie die Bundesbank in Héhe von 21%2 Mrd €
beziehungsweise 1 Mrd € gegenuber, in beiden
Fallen handelte es sich vornehmlich um auslan-
dische Wertpapiere.

Die ungunstigeren Konjunkturaussichten sowie
die Verscharfung der Schuldenkrise in einigen
stideuropdischen Landern strahlten auch auf
die Aktienmarkte aus. Das besondere Augen-
merk der Marktteilnehmer lag dabei auf den
spanischen Banken, die sowohl durch den
Preisverfall am dortigen Immobilienmarkt als
auch durch Zweifel an der Tragfahigkeit der
offentlichen Finanzen in Bedrangnis geraten
waren. Die teils sehr hohen Kursverluste der
Banken entstanden auch aufgrund ihres — in-
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Aktienmarkt

Wochendurchschnitte
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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 zukinftige Volatilitat, be-
rechnet aus Preisen von Optionen auf den Euro Stoxx.
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folge der Dreijahrestender — gewachsenen En-
gagements in Staatsanleihen der Krisenlander.
Hier zeigt sich einmal mehr die Problematik der
engen Verflechtung von Kreditinstituten und
Staaten in der Finanz- und Staatsschuldenkrise.

Im Juni setzte jedoch eine Gegenbewegung an
den Aktienmarkten ein. Getragen wurde diese
Entwicklung zum einen von der Erwartung
einer Rekapitalisierung angeschlagener spa-
nischer Banken. Zum anderen stutzten die Re-
gierungsbildung in Griechenland, die Hoffnung
auf eine gelockerte US-Geldpolitik sowie die im
Juli in Aussicht gestellten Hilfsmafsnahmen des
Eurosystems die Aktienkurse. Alles in allem no-
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €

Position

I Leistungsbilanz 1) 2)
AuRenhandel 1 3)
Dienstleistungen 1
Erwerbs- und Vermdgens-
einkommen 1)

Laufende Ubertragungen 1

IIl. Vermogens-
Ubertragungen 1 4

IIl. Kapitalbilanz 1)
(Netto-Kapitalexport: -)

1. Direktinvestitionen
Deutsche Anlagen
im Ausland
Auslandische Anlagen
im Inland

2. Wertpapiere
Deutsche Anlagen
im Ausland
Aktien
Investmentzertifikate
Schuldverschreibungen
Anleihen 5)
darunter: auf Euro
lautende Anleihen
Geldmarktpapiere
Auslandische Anlagen
im Inland
Aktien
Investmentzertifikate
Schuldverschreibungen
Anleihen 5)
darunter: 6ffentliche
Anleihen
Geldmarktpapiere

3. Finanzderivate 6)

4. Ubriger Kapitalverkehr 7)
Monetare Finanz-
institute 8

darunter: kurzfristig
Unternehmen und
Privatpersonen
darunter: kurzfristig
Staat

darunter: kurzfristig
Bundesbank

5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 9)

IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen (Rest-
posten)

2011
2.Vj.

+25,7
+38,0
- 3,0

+ 0,1
- 4,7

—46,1
+ 44

+49,1
+13,2
+ 0,9
+35,0
+32,6

+30,7
+ 2,5

= 55
-787

-525
—47,6

- 43
3,1

e

- 16,2

+20,6

2012
1.Vj.

4L

41,1
45,4
- 04

4

+ 157
= 15,

+ 40
- 86
- 1,0
+ 13,6
+ 14,1

+ 29,2
= 05

3,5
+ 1,8

+232,9
+215,5

- 252
- 224
- 24,7
- 258
-181,3

+ 20,1

2.Vj.

+35,6
+47,9
- 14

+ 4,9
= &7

-63,5
- 98

-12,8

+ 3,0
+24,5

4
w
w

+27,5

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 Vermogensgultern. 5 Ursprungs-
laufzeit Uber ein Jahr. 6 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen
sowie Finanztermingeschafte. 7 Enthalt Finanz- und Handels-
kredite, Bankguthaben und sonstige Anlagen. 8 Ohne Bundes-
bank. 9 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Verande-

rungen.
Deutsche Bundesbank

tierten die europaischen Aktien gemessen am
Euro Stoxx zuletzt 1%2% unter ihrem Niveau
von Ende Marz. Die noch immer bestehende
Besorgnis der Marktteilnehmer zeigte sich ins-
besondere in der Kursentwicklung europaischer
Bankaktien, die seit April im Ergebnis etwa
12% ihres Wertes verloren.

Der Kursriickgang ging mit einem reduzierten
Kurs-Gewinn-Verhaltnis und einer gestiegenen
Risikoaversion der Anleger an den Aktienmark-
ten einher. So stieg die implizite Aktien-
risikopramie, die sich auf der Grundlage eines
dreistufigen Dividendenbarwertmodells und
Gewinnerwartungen von Analysten (IBES) er-
mitteln lasst, insbesondere fur Bankaktien an.
Demzufolge zeigten sich die Anleger nur zu
reduzierten Kursen bereit, Aktien zu halten. Fur
das Halten von Bankaktien forderten sie im Juli
eine implizite Rendite von 149%, verglichen mit
1% fUr den Gesamtmarkt (Euro Stoxx). Im
Marz hatte der geforderte Ertrag auf Anlagen
in Bankaktien bzw. im Gesamtmarkt noch bei
7% beziehungsweise 8% gelegen.

Auch am US-amerikanischen Aktienmarkt stie-
gen die Risikopramien. Dennoch unterscheiden
sich die Einflussfaktoren in den USA von denen
des Euro-Raums: Anders als fir Unternehmen
im Euro Stoxx wurden die Gewinnerwartungen
auf Jahresfrist fir Unternehmen im S&P500 seit
April erhéht. Zudem haben US-amerikanische
Aktien ihr Kursniveau gehalten.

Die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt war im zweiten Vierteljahr 2012 weiter-
hin relativ verhalten. Inlandische Unternehmen
emittierten neue Aktien fUr 1% Mrd €; dabei
handelte es sich zu nahezu gleichen Teilen um
borsennotierte und nicht borsennotierte Divi-
dendentitel. Der Umlauf auslandischer Aktien
am deutschen Markt stieg zeitgleich um
4 Mrd €. Erworben wurden Dividendenpapiere
in erster Linie von gebietsfremden Investoren
(9 Mrd €) — wie Ublich nach wichtigen Dividen-
denterminen. Gebietsansassige Nichtbanken
kauften Aktien fur 7% Mrd €, hingegen trenn-
ten sich heimische Kreditinstitute von Dividen-

Hdhere Risiko-
prdmien auf
Aktienanlagen

Mittelaufnahme
am Aktienmarkt
und Aktien-
erwerb
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Ubergewichtung lokaler Aktien in den Wertpapierbestanden

deutscher Privathaushalte

Nach der klassischen Portfoliotheorie profi-
tiert ein Nutzen maximierender Investor in
hohem Mal3e von einem gut diversifizierten
Portfolio risikobehafteter Wertpapiere. Die
Untersuchung tatsachlich getatigter Inves-
titionen zeigt allerdings ein anderes Bild. So
offenbaren neuere Studien, dass in den
Aktiendepots nicht nur auslandische Aktien
unterreprasentiert sind,” sondern die Inves-
toren darlber hinaus auch bei ihren inlan-
dischen Aktieninvestments solche Unter-
nehmen Ubergewichten, die sich im unmit-
telbaren Umkreis des eigenen Standorts
befinden. Dieses Phanomen der Uberge-
wichtung lokal ansassiger Unternehmen im
Portfolio inlandischer Aktienanlagen wird in
der Literatur als Local Bias bezeichnet und
konnte empirisch bereits fUr verschiedene
Lander sowie sowohl flr private als auch
fur institutionelle Investoren nachgewiesen
werden.? Auch fur Deutschland lasst sich
die Bedeutung des eigenen Standorts fur
die Anlageentscheidungen von Investoren
belegen.?

Die Datengrundlage fir die folgende Unter-
suchung zum Anlageverhalten deutscher
Privathaushalte hinsichtlich einer Uberge-
wichtung lokaler Aktien bildet die von der
Bundesbank quartalsweise erhobene De-
potstatistik. Unterteilt nach Kundengruppen
enthalt sie samtliche Wertpapierbestande
aller depotfihrenden Banken mit Sitz in
Deutschland, sodass ersichtlich wird, wel-
che inlandischen Aktien von deutschen
Privathaushalten bei einer bestimmten Bank
gehalten werden. Die Untersuchung be-
trachtet den Zeitraum von Dezember 2005
bis Dezember 2009 und umfasst mit 1317
verschiedenen Aktien praktisch das gesamte
Spektrum der borsennotierten deutschen
Aktiengesellschaften. Es ist vorteilhaft, sich

auf die Depotbestande bei den Sparkassen
und Kreditgenossenschaften zu konzentrie-
ren, da diese Banken traditionell ein abge-
stecktes, lokal begrenztes Kundeneinzugs-
gebiet aufweisen. Durch diese Einschran-
kung lasst sich die Annahme treffen, dass
die betrachteten Privathaushalte in der
Nahe ihrer jeweiligen Bank angesiedelt sind.
Fir den oben genannten Zeitraum verblei-
ben in dem Datensatz immer noch insge-
samt 1715 Banken.

Local-Bias-MafR

Um zwischen lokalen und nichtlokalen
Aktien aus der Sicht eines einzelnen Inves-
tors unterscheiden zu konnen, wird ein ent-
sprechendes Abstandsmals benotigt. In der
Literatur hat sich dafir ein Radius von
100 km um den jeweiligen Investorenstand-
ort etabliert. Dieser wird fur die vorliegende
Untersuchung ebenfalls zugrunde gelegt,
sodass die Ergebnisse mit anderen Studien

1 Dieses bekannte Phanomen wird in der Literatur als
Home Bias bezeichnet.

2 Den Ausgangspunkt des Literaturstrangs zum Local
Bias bildet die Studie von J.D. Coval und T.J. Mosko-
witz (1999), Home Bias at Home: Local Equity Prefer-
ence in Domestic Portfolios, in: Journal of Finance 54,
S. 2045-2073. Die Autoren weisen darin eine Prafe-
renz fur ein Investment in lokale Unternehmen bei US-
amerikanischen Fondsmanagern nach. Einen Nachweis
des Local Bias bei US-amerikanischen Privathaushalten
liefern M. S. Seasholes und N. Zhu (2010), Individual
Investors and Local Bias, Journal of Finance 65,
S. 1987-2010. Weitere Bestatigungen dieses Phano-
mens bei privaten Haushalten finden sich z.B. fur ver-
schiedene skandinavische Lander (Finnland: M. Grin-
blatt und M. Keloharju (2001), How Distance, Lan-
guage, and Culture Influence Stockholdings and
Trades, Journal of Finance 56, S. 1053—-1073; Schwe-
den: A. Bodnaruk (2009), Proximity Always Matters:
Evidence from Swedish Data, in: Review of Finance 13,
S. 629-656).

3 Vgl. dazu ausfuhrlich: M. Baltzer, O. Stolper und
A. Walter (2011), Home-field advantage or a matter of
ambiguity aversion? Local bias among German individ-
ual investors, Diskussionspapier der Deutschen Bun-
desbank, Reihe 1, Nr. 23/2011.
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vergleichbar werden. Auch wenn es sich bei
der Wahl letztlich um eine willktrlich ein-
gezogene Grenze handelt, so zeigt sich
doch, dass sich die Ergebnisse auch bei an-
ders gewahlten Entfernungen nicht grund-
satzlich andern. Zur Berechnung des Local-
Bias-Mal3es wird der Anteil des Marktwerts
der lokalen Aktien am Gesamtportfoliobe-
stand der deutschen Aktien eines Investors
berechnet und mit dem Anteil der Markt-
kapitalisierung jeweils lokaler Aktien am
inlandischen Gesamtmarktportfolio ver-
glichen.® Dadurch wird gewabhrleistet, dass
die unterschiedlich ausgepragte Agglome-
ration borsennotierter Unternehmen in den
verschiedenen Regionen Deutschlands ent-
sprechend berucksichtigt wird. Die Diffe-
renz zwischen dem tatsachlich investierten
und dem gemafs Marktportfolio vorgesehe-
nen Anteil lokaler Aktien entspricht dem
Local Bias. Der so gemessene durchschnitt-
liche Anteil des Aktieninvestments privater
Haushalte in lokale Unternehmen liegt in
dem Betrachtungszeitraum bei 20,1%, wo-
hingegen er gemald Marktportfolio nur
durchschnittlich 11,8% betragen sollte.
Dementsprechend weisen die hier zugrunde
liegenden Daten eine durchschnittliche
substanzielle Uberinvestition in lokale Ak-
tien von 8,3 Prozentpunkten auf.?

Eine mogliche (Teil-)Erklarung fur dieses Er-
gebnis konnte in den als Lohnbestandteil
ausgegebenen Mitarbeiteraktien liegen.
Auch wenn diese Form der Mitarbeiterver-
gutung in Deutschland immer noch einen
deutlich niedrigeren Stellenwert aufweist
als etwa im angelsachsischen Raum, so gibt
es auch bei deutschen Aktiengesellschaften
entsprechende Programme, bei denen der
Mitarbeiter Aktien seines Arbeitgebers mit
einem gewissen Preisabschlag erwirbt, die
in der Regel einer mehrjahrigen Verkaufs-
sperre unterliegen. Unter der Annahme,
dass der Mitarbeiter in der Nahe seines
Arbeitgebers wohnt, wirden diese Aktien

dem lokalen Anteil des Portfolios des jewei-
ligen Mitarbeiters zugeschlagen, was ent-
sprechend den Local Bias erhéhen wirde.
Fur die vorliegende Untersuchung ist dieser
mogliche Einfluss aber nicht relevant, da die
Mitarbeiteraktien wahrend ihrer Sperrfrist in
der Regel in einem von dem Unternehmen
gefihrten Depot im Auftrag der Mitarbeiter
gehalten werden.® Entsprechend fuhrt die
Depotstatistik die betroffenen Mitarbeiter-
aktien nicht bei den privaten Haushalten,
sondern beim jeweiligen Unternehmen.

Informationsasymmetrien
bei lokalen Aktien

Als Erklarung fir das von der klassischen
Portfoliotheorie abweichende Anlegerver-
halten sehen einige Beitrage zur einschla-
gigen Literatur informierte (d.h. rationale)
Anlageentscheidungen, indem sie von
einem Informationsvorsprung bei der Be-
wertung lokaler Aktieninvestments ausge-
hen. Insbesondere bei kleineren, eher regio-
nal bekannten Unternehmen werden ent-
sprechende renditerelevante Informations-
asymmetrien vermutet. Daher wdurden
lokale Investments Ubergewichtet. Fur den
empirischen Test dieser Hypothese werden
in der Literatur in der Regel die Renditen
des lokalen Aktienengagements mit den
Renditen des Gesamtportfolios verglichen.
Bei der Bestimmung einer Uberrendite (, ex-
cess return”) des lokalen Aktieninvestments

4 Abgestellt wird — wie in der Literatur Ublich — auf den
Marktwert der im Streubesitz befindlichen inldandischen
Aktien.

5 Zum Vergleich: T.M. Doskeland und H.K. Hvide
(2011, Do Individual Investors Have Asymmetric Infor-
mation Based on Work Experience?, in: Journal of
Finance 66, S. 1011-1041) benutzen ein vergleich-
bares Mafs und finden fir norwegische private Haus-
halte einen Local Bias von 13 Prozentpunkten. Seasho-
les und Zhu (2010, a.a.0.) berechnen fir private US-
Investoren einen entsprechenden Wert von 14 Pro-
zentpunkten.

6 Vgl.: D. Dorn und G. Huberman (2005), Talk and
Action: What Investors Say and What They Do, in:
Review of Finance 9, S. 437—-481, hier S. 469.



haben Seasholes und Zhu (2010) auf mog-
liche methodologische Fallstricke hingewie-
sen. Einen wichtigen Punkt sehen die Auto-
ren unter anderem darin, dass die Renditen
des lokalen Aktieninvestments mit dem ad-
aquaten Marktportfolio korrigiert werden.
Daher sollte fur die Ermittlung einer lokalen
Uberrendite nicht nur die Gesamtmarktren-
dite, sondern auch die Rendite des jewei-
ligen nur aus lokalen Aktien bestehenden
Marktindexes in die Regression als erkla-
rende Variable eingehen. Erst wenn nach
Korrektur mit diesen beiden Indizes immer
noch ein statistisch signifikanter Koeffizient
ubrig bleibt, kann tatsachlich von einer ren-
diterelevanten Outperformance der lokalen
Investments ausgegangen werden. Fur die
deutschen Daten ergeben die durchgefthr-
ten Regressionen mit Quartalsrenditen un-
abhangig von der jeweiligen Spezifikation
keine signifikant von null verschiedenen
Uberrenditen flir lokale Investments, was
die Ergebnisse von Seasholes und Zhu
(2010) fur private US-Haushalte bestatigt.
Wenn zusatzlich die anfallenden Informa-
tions- und Transaktionskosten bertcksich-
tigt werden, erzielt somit das individuell aus
lokalen Unternehmen zusammengestellte
Portfolio sogar einen geringeren Gesamt-
ertrag, als das ausschliefslich in den Markt-
index investierte Depot.

Nicht renditerelevante Vertrautheit

Eine alternative Erklarung fir das Phano-
men des Local Bias fuhrt die Ubergewich-
tung lokaler Aktien auf eine Praferenz des
Anlegers fur das Vertraute zurtick. Dahinter
steht die Annahme, dass Investoren syste-
matisch nichtlokale Unternehmen allein aus
Grunden der geographischen Entfernung
als riskanteres Investment wahrnehmen.?”
Demnach wird die Praferenz eines Investors
fur lokale Aktien vor allem durch die per-
sonliche Risikowahrnehmung getrieben.®
Ein theoretisches Konzept bieten Boyle et

Deutsche Bundesbank

al. (2012), indem sie Vertrautheit zu be-
stimmten Anlagen (,ambiguity aversion®)
als eine weitere Dimension im Portfolio-
selektionsprozess aufnehmen.® Dadurch
besteht das optimale Portfolio dann aus
einer Mischung von vertrauten und nicht-
vertrauten Anlagen. Die Portfoliozusam-
mensetzung reagiert nach diesem Ansatz
dynamisch auf sich verandernde Korrelatio-
nen der Anlagen untereinander. Die Intui-
tion dahinter besteht darin, dass nichtver-
traute Anlagen in Zeiten erhohter Korrela-
tion weniger nutzlich fur die Portfoliodiver-
sifikation werden, sodass es sich fur einen
.ambiguity-aversen” Investor nicht mehr
lohnt, diese Anlagen weiterhin zu halten,
und er stattdessen ihm vertraute Titel star-
ker gewichtet — ein Effekt, den die Autoren
als ,flight to familiarity” bezeichnen. Fur die
empirische Anwendung dieses Konzepts
auf den hier genutzten Datensatz ist es
wichtig, dass es sich bei der Veranderung
des Local Bias tatsachlich um eine aktive
Portfolioumschichtung seitens des Investors
handelt. Eine Analyse der Gesamtverande-
rungen des Local Bias Uber die Zeit reicht
nicht aus, da dann auch unterschiedliche
Kursbewegungen der lokalen Aktien gegen-
Uber den nichtlokalen Aktien fir eine ent-
sprechende Anteilsveranderung verantwort-
lich sein konnten. Aus diesem Grund wer-
den die tatsachlichen Bestandsveranderun-
gen betrachtet, indem die Kurse konstant
gehalten werden. Eine Regression mit der
auf aktivem Handel basierenden Verande-
rung des Anteils lokaler Aktien als abhan-
giger Variable zeigt den erwarteten positiv
signifikanten Einfluss der Veranderung der

7 Vgl.: W.N. Goetzman und A. Kumar (2008), Equity
Portfolio Diversification, in: Review of Finance 12,
S. 433-463.

8 Vgl. dazu auch zuletzt: M. Giannetti und L. Laeven
(2012), Local bias and Stock Market Conditions, CEPR
Discussion Paper.

9 P. Boyle, L. Garlappi, R. Uppal und T. Wang (2012),
Keynes Meets Markowitz: The Trade-off Between
Familiarity and Diversification, in: Management Science
58, S. 253-272.
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Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten

Korrelation samtlicher Portfoliotitel unter-
einander. Ein Anstieg der Korrelation fuhrt
zu einer entsprechenden Erhohung des An-
teils lokaler Aktien und umgekehrt. Es bleibt
die Frage, ob die Umschichtung tatsachlich
auf Kaufen lokaler Aktien (und nicht auf
Verkaufen nichtlokaler Titel) basiert, wozu
eine Dummy-Variable eingefihrt wird, die
den Wert eins annimmt, wenn bei dem
Handel mit lokalen Titeln die Kaufe Uber-
wiegen. Sie erweist sich als positiv und sta-
tistisch signifikant, was auf entsprechende
Kaufe lokaler Anlagen in Zeiten erhohter
Korrelation schlief3en lasst und somit den
kaufinduzierten ,flight to familiarity” besta-
tigt.

Zusammenfassend lasst sich festhalten,
dass private Haushalte in Deutschland un-
abhangig von dem Besitz von Mitarbeiter-
aktien in lokalen Unternehmen deutlich
Uberinvestiert sind. Es zeigt sich ferner, dass

denwerten in Hohe von 11% Mrd €, nachdem
sie im ersten Quartal noch auf der Kauferseite
gestanden hatten.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtszeitraum einen Mittelzufluss
in Hohe von 15%2 Mrd €, nach einem Aufkom-
men von 21 Mrd € in den vorangegangenen
drei Monaten. Die neuen Mittel kamen aus-
schlief3lich den institutionellen Anlegern vorbe-
haltenen Spezialfonds zugute (16 Mrd €). Unter
den Publikumsfonds konnten Offene Immo-
bilienfonds, Gemischte Fonds und Rentenfonds
neue Anteile fur jeweils 2 Mrd € unterbringen.
Hingegen nahmen vor allem Aktienfonds, aber
auch Gemischte Wertpapierfonds Anteilscheine
zurdck (1%2 Mrd € bzw. 2 Mrd €). Auch am
deutschen Markt vertriebene Fonds auslan-
discher Gesellschaften verzeichneten im zwei-
ten Quartal 2012 im Ergebnis MittelabflUsse in
Hohe von 3% Mrd €. Auf der Erwerberseite
dominierten die heimischen Nichtbanken, die
Anteilscheine fur 16%2 Mrd € in ihre Portfolios

sie im Durchschnitt keine renditerelevanten
Informationsvorteile besitzen, die den be-
obachteten Local Bias rechtfertigen wur-
den. Vielmehr scheint eher eine nicht ren-
diterelevante Vertrautheit der Investoren zu
den lokalen Aktien eine Rolle zu spielen.
Dies spricht dafur, dass bei der Portfolio-
selektion neben der reinen Ertrags- und
RisikoUberlegung auch die Vertrautheit mit
der jeweiligen Anlage von Bedeutung ist.

aufnahmen. Hierunter befanden sich im Ergeb-
nis ausschliefslich deutsche Fondsanteile. Hin-
gegen trennten sich auslandische Investoren
sowie heimische Kreditinstitute von Invest-
mentzertifikaten fur per saldo 22 Mrd € be-
ziehungsweise 2 Mrd €.

B Direktinvestitionen

Im Gegensatz zum grenzuberschreitenden
Wertpapierverkehr, in dem netto 24% Mrd €
nach Deutschland flossen, kam es im Bereich
der Direktinvestitionen im zweiten Quartal des
Jahres 2012 zu Netto-Kapitalexporten (10
Mrd €). Diese fielen aber, verglichen mit dem
ersten Quartal (23%. Mrd €), deutlich niedriger
aus.

Ausschlaggebend fir den Ruckgang war, dass
hiesige Muttergesellschaften ihren Niederlas-
sungen im Ausland weniger Kapital zufihrten
(13 Mrd €, nach 27 Mrd € im ersten Quartal).

Kapitalabflisse
im Bereich

der Direkt-
investitionen

Deutsche Direkt-
investitionen
im Ausland



Dabei stellten sie ihnen zusatzliche Mittel ins-
besondere in Form von Beteiligungskapital und
reinvestierten Gewinnen (zusammen 7 Mrd €),
aber auch durch Direktinvestitionskredite
(6 Mrd €) zur Verflgung. Die EWU-Mitglieds-
lander, darunter vor allem Luxemburg (5 Mrd €)
und die Niederlande (2% Mrd €), bildeten im
zweiten Quartal neben den Vereinigten Staaten
(3 Mrd €) den geographischen Schwerpunkt
deutscher Direktinvestitionen im Ausland.

Deutsche Bundesbank

Auslandische Eigner lieSen ihren Auslands-
niederlassungen in Deutschland ebenfalls
zusatzliche Mittel zukommen (3 Mrd €, nach
3% Mrd € im ersten Quartal). Eine wesentliche
Rolle spielten hierbei konzerninterne Kredite
(5 Mrd €). Als Investoren traten vorwiegend
Unternehmen aus den Partnerlandern der
Wahrungsunion auf.
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Verhaltenes BIP-
Wachstum im
Frihjahr 2012

Exporte in die
EWU ohne
Schwung, ...

I Konjunktur in Deutschland

# Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft ist im Frihjahr 2012
trotz der schwierigen wirtschaftlichen Lage in
einigen Landern des Euro-Raums und der Delle
in der globalen Konjunktur weiter gewachsen,
wenn auch weniger stark als zuvor. Der Schnell-
meldung des Statistischen Bundesamtes zu-
folge erhohte sich das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) im zweiten Vierteljahr 2012 saison- und
kalenderbereinigt um 0,3% gegenuber dem
Vorquartal, nachdem es im Winter um 0,5%
zugenommen hatte." Die Unternehmen produ-
zierten damit im Durchschnitt nach wie vor mit
praktisch normal ausgelasteten Kapazitaten.
Die auBenwirtschaftlichen Nachfrageimpulse
waren zwar begrenzt, aber im ersten Halbjahr
insgesamt so stark, dass sie im Verein mit
der aufwartsgerichteten Binnenkonjunktur eine
Produktionsausweitung in Hohe des Potenzial-
wachstums erlaubten. Die von der Staatsschul-
denkrise im Euro-Raum ausgehende Unsicher-
heit hemmte weiterhin die Ausristungsinves-
titionen, schlug sich zuletzt aber auch in vor-
sichtigeren Beschaftigungsdispositionen nieder.
Demgegenuber sind die Baunachfrage und die
Verbrauchskonjunktur von Vertrauenseffekten
bislang entweder kaum betroffen oder wurden
von diesen begunstigt.

Die Ausfuhren kdnnten im zweiten Vierteljahr
2012 fast so kraftig zugenommen haben wie
zu Jahresbeginn. Wahrend die Expansion der
Warenlieferungen in Lander auflerhalb des
Euro-Raums praktisch ohne Tempoverlust wei-
terging, stockte der Export in die Partnerlander
der EWU. Nachdem die empfindlichen Nach-
frageverluste aus dem Herbst 2011 im ersten
Quartal nicht merklich wettgemacht wurden,
bedeutet die Seitwartsbewegung, dass im
EWU-Geschaft insgesamt die kontraktiven
Krafte dominieren. Seit dem bisherigen Hohe-
punkt im laufenden Zyklus, der im dritten Quar-
tal des Vorjahres dem Wert nach immerhin fast
an den Stand am Ende des vergangenen Auf-

schwungs herangereicht hatte, sind damp-
fende Einflusse vor allem aus Italien und Spa-
nien gekommen. Der Wert der Warenlieferun-
gen nach Frankreich stagnierte. Die Exporte in
die Niederlande und nach Osterreich blieben in
der Grundtendenz hingegen aufwartsgerichtet.

Im Geschaft mit Kunden aus Drittlandern hin-
terlief3 die globale Konjunktureintribung insge-
samt kaum Spuren. Im Landerprofil variierte
das Expansionstempo allerdings erheblich. So
bremste sich das Wachstum der Exporte in die
USA recht abrupt ab, nachdem es im Winter-
halbjahr 2011/2012 Fahrt aufgenommen hatte.
Dasselbe gilt fur die meisten wichtigen Han-
delspartner deutscher Unternehmen im sud-
und ostasiatischen Raum. Die Dynamik der
Ausfuhren in das Vereinigte Konigreich blieb
hingegen trotz rezessiver Tendenzen weiterhin
hoch. Beachtliche Exportgewinne konnten wie-
der in Russland erzielt werden. Auch die Liefe-
rungen in die mittel- und osteuropaischen Lan-
der legten erneut zu.

Zum Ausfuhrplus steuerten vornehmlich die In-
vestitionsguterhersteller bei, nachdem es im
Winter insbesondere die Erzeuger von Vorleis-
tungen gewesen waren. Einen grof3en Schub
gab es bei den Lieferungen von Informations-
und Kommunikationstechnologie sowie elektri-
schen Ausrustungen. Auslandische Kunden be-
zogen zudem wieder mehr Kraftfahrzeuge aus
Deutschland, vor allem aus dem Hochpreisseg-
ment. Die Ausfuhren der Maschinenbauer be-
lebten sich eher verhalten. Im Bereich der Vor-

1 Im Rahmen der turnusmafRig im Sommer eines jeden Jah-
res durchgeflihrten Revision der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen wurde das BIP-Wachstum des Jahres
2010 um 0,5 Prozentpunkte auf 4,2% angehoben. Dem-
nach hat sich die deutsche Wirtschaft vom heftigen Pro-
duktionseinbruch des Jahres 2009 schneller erholt als in
den bisherigen BIP-Ergebnissen dokumentiert. Der neue
Datenstand passt besser in das makrodkonomische Ge-
samtbild der laufenden zyklischen Aufwartsbewegung, die
schon fruh durch eine kraftig steigende Beschaftigung und
ein sehr gutes Geschaftsklima der Unternehmen gekenn-
zeichnet war.

... aber in die
Drittldnder nach
wie vor auf-
wadrtsgerichtet

Investitions-
gliterausfuhren
diesmal (ber-
durchschnittlich
gestiegen
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leistungsgUter expandierten erneut die Liefe-
rungen der Chemiebranche, wohingegen die
Hersteller von Metallen und Metallerzeugnissen
einen Ruckschlag erlitten. AufSerdem wurden
mehr Konsumguter ausgefuhrt.

Die Bauinvestitionen durften im Frihjahr aus-
geweitet worden sein. Dabei spielten zum
einen Nachholeffekte im Zuge der im Februar
witterungsbedingt stark eingeschrankten Akti-
vitaten eine Rolle. Zum anderen ist die Auf-
tragslage der Bauwirtschaft ausgesprochen
gunstig. Gegen Ende des letzten Jahres wurden
sehr viele Genehmigungen fir neue Wohn-
und Gewerbebauten erteilt. Hinzu kam nach
dem Jahreswechsel ein Nachfrageschub vonsei-
ten der Offentlichen Hand.

Demgegenuber sind die Kaufe von beweg-
lichen Anlagegltern im zweiten Vierteljahr
2012 erneut nicht expandiert. Die Stockungs-
phase bei den Ausrlstungsinvestitionen halt
nunmehr schon ein Dreivierteljahr an. Aus-
schlaggebend ist hierflr, dass das Erweite-
rungsmotiv in den Hintergrund getreten ist. So
ist ab Herbst 2011 die Kapazitatsauslastung des
Verarbeitenden Gewerbes in den Bereich des
langerfristigen Mittelwerts zurlckgefallen.
Aulerdem erhielten die Konjunkturaussichten
der Unternehmen mit der Zuspitzung der Euro-
Schuldenkrise einen Dampfer, von dem sie sich
trotz vorUbergehender Beruhigung am Ende
des vergangenen Jahres nicht durchgreifend er-
holt haben, und die erhéhte Unsicherheit legt
eine abwartende Haltung nahe. Dies gilt vor
allem bei Neuerwerbungen fur den Maschinen-
park. Die Fahrzeugflotten wurden hingegen
nach wie vor in grofsem Umfang modernisiert.
Dies zeigen die Zulassungszahlen fur gewerb-
lich genutzte Kfz, die zwischen April und Juniin
der Summe saisonbereinigt nochmals héher
ausgefallen sind als im Dreimonatsabschnitt zu-
VOr.

Die privaten Konsumausgaben sind im zweiten
Quartal 2012 saisonbereinigt weiter gestiegen.
Die Verbrauchskonjunktur profitiert von der gu-
ten Arbeitsmarktlage und den kraftigen Lohn-
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erhdhungen. Zudem durfte die Abschwachung
des Preisauftriebs das Konsumklima gestitzt
haben. Auf jeden Fall wurde der reale Ausga-
benspielraum der privaten Haushalte durch den
Rickgang der Benzin- und Heizdlpreise ausge-
weitet. Dies kam dem Einzelhandel zugute,
dessen Umsatze sich im Berichtszeitraum sai-
sonbereinigt splrbar erholt haben. Viele Haus-
besitzer flllten angesichts der gesunkenen
Energiepreise ihre Heizoltanks wieder auf. Dem-
gegenuber wurden die Ausgaben fir Pkw ein-
geschrankt. Ein Indiz hierflr ist, dass die Neu-
zulassungen privater Halter im Fruhjahr deut-
lich hinter dem Volumen der Vorquartale zu-
ruckgeblieben sind.

Die Einfuhren haben im Frihjahr 2012 das
Niveau des Vorquartals saisonbereinigt spurbar
Ubertroffen, nachdem es im ersten Vierteljahr
keinen Zuwachs gegeben hatte. Dennoch sind
die Importe seit dem Jahresbeginn 2012 im
Vergleich zum Exportwachstum in Ruckstand
geraten. Ein Grund hierfur ist, dass die Bau-
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tatigkeit, deren Importgehalt vergleichsweise
gering ist, in der Grundtendenz immer mehr zur
Hauptantriebsfeder der Binnenkonjunktur ge-
worden ist, wahrend die Ausrlstungsinvestitio-
nen zuletzt ohne Schwung geblieben sind und
sich der private Verbrauch in gleichférmig mo-
deratem Tempo entwickelt. Im abgelaufenen
Quartal bezogen die Unternehmen von auslan-
dischen Herstellern weniger Vorleistungen, die
noch im Winter vornehmlich auf der Einkaufs-
liste gestanden hatten. Im Unterschied dazu
hat sich die Nachfrage nach im Ausland produ-
zierten Datenverarbeitungsgeraten, elektroni-
schen sowie optischen Erzeugnissen und elek-
trischen AusrUstungen erheblich vergréfert.

Maschinen waren ebenfalls etwas starker ge-
fragt.

Im Fruhjahr wurden im Vergleich zum Vorquar-
tal mehr Waren aus der EWU sowie den mittel-
und osteuropadischen EU-Landern bezogen. Die
Importe aus anderen Teilen der Welt nahmen
mit Ausnahme Chinas dem Wert nach zumeist
ab. Dabei ist aber in Rechnung zu stellen, dass
die Verminderung der nominalen Einfuhren aus
Russland und den OPEC-Landern wohl auf die
rlcklaufigen Energiepreise zurlckzufihren ist.
FUr die Importe aus den USA koénnte sich auch
die kontinuierliche wechselkursbedingte Ver-
teuerung der dort hergestellten Erzeugnisse als
belastend erwiesen haben.

B Sektorale Tendenzen

Die Erzeugung der Industrie ist im zweiten Vier-
teljahr 2012 gegenutber den Wintermonaten
saisonbereinigt leicht um %2% gesunken. Das
stand vor allem im Zusammenhang mit dem
kraftigen Rlckgang bei Investitionsgltern
(—1%2%). Im Maschinenbau, der ein Minus von
2% aufwies, spielt allerdings ein statistischer
Sondereffekt eine grofSe Rolle, da der Index-
stand im Winterquartal aufgrund von Nach-
buchungen stark Uberhoht ist. Die Automobil-
industrie hat im Frdhjahr ihre Produktion ange-
sichts hoher Lagerbestande deutlich zurlck-
gefahren (-3%). Das traf jedoch vermutlich
Uberwiegend die Volumenhersteller, denen die
Abschwachung der Nachfrage vor allem aus
dem Euro-Raum zu schaffen machte. Die Pro-
duktion von Fahrzeugen im Premiumbereich
scheint dagegen weiterhin auf vollen Touren zu
laufen. Die Hersteller von Vorleistungsgltern
weiteten ihre Produktion geringfligig aus
(+ %%). Die Erzeugung von Konsumgutern
hat saisonbereinigt ein wenig nachgelassen
(= ¥a%).

Der seit einem Dreivierteljahr fehlende Schwung
in der Industriekonjunktur zeigt sich darin, dass
die Kapazitatsauslastung der Sachanlagen
schrittweise zurlckgenommen wurde. Den

Zulieferungen
aus Europa
weniger
geddmpft als
aus Drittstaaten

Industrie-
produktion leicht
gesunken

Kapazitdten im
Verarbeitenden
Gewerbe knapp
unter Normal-
auslastung
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Umfragen des ifo Instituts zufolge unterschritt
der Nutzungsgrad im Verarbeitenden Gewerbe
im Juli mit 83% der betriebsublichen Normal-
auslastung erstmals seit bald zwei Jahren wie-
der das langerfristige Mittel. Im Investitions-
guterbereich lag der Wert etwas deutlicher
unter dem mehrjahrigen Durchschnitt als bei
den Herstellern von Vorleistungen.

Die Erzeugung des Bauhauptgewerbes hat sich
im Fruhjahr 2012 gegenlber dem ersten Vier-
teljahr saisonbereinigt betrachtlich erhoht
(+ 4%2%). Dabei spielten witterungsbedingte
Nachholeffekte eine grof3e Rolle. Dies zeigt sich
auch in den einzelnen Sparten der Bauwirt-
schaft. So sind die Aktivitaten im Tiefbau, die
generell von kaltem Wetter starker betroffen
sind, etwas kraftiger gestiegen als im Hochbau.
Das steht der derzeitigen Grundtendenz ent-
gegen, wonach sich die Produktion im Hoch-
bau aufgrund der kraftigen Nachfrage nach
Wohn- und Gewerbebauten dynamischer ent-
wickelt als im Tiefbau, der zu einem recht gro-
Ben Teil vom Ausgabeverhalten der Offent-
lichen Hand gepragt ist. Der Ausstol$ von Ener-
gie wurde im zweiten Quartal gegenuber den
Wintermonaten saisonbereinigt etwas gedros-
selt (= %2%).

In den Dienstleistungsbereichen durfte die Kon-
junktur im zweiten Quartal insgesamt besser
gelaufen sein als in der Industrie. Hierfur
spricht, dass die optimistischen Beurteilungen
der Geschaftslage den Angaben des ifo Ins-
tituts zufolge vergleichsweise wenig zurtckge-
nommen wurden. Gleichwohl zeichnet sich ab,
dass vor allem die industrienahen Dienstleister
von der Abschwachung der Industrieproduk-
tion betroffen waren. So ist die Fahrleistung
inlandischer Lkw auf mautpflichtigen Strafsen
gegenuber dem Winter saisonbereinigt nur
leicht gestiegen. Zudem musste der Grofshan-
del Abstriche hinnehmen. Die Geschafte der
konsumbezogenen Dienstleister liefen nur in
Teilbereichen besser. Wahrend der Einzelhandel
gut abschnitt, ergab sich im Kfz-Handel ein
deutliches Umsatzminus. Auch der Umsatz im
Gastgewerbe erreichte nicht mehr das Niveau

Deutsche Bundesbank

Produktion in der Industrie und
im Bauhauptgewerbe
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der Wintermonate. Den baunahen Handwer-
ken kam hingegen der Aufschwung der Bau-
wirtschaft zugute.

Beschaftigung
und Arbeitsmarkt

Die positive Grundausrichtung am Arbeitsmarkt
wurde im zweiten Quartal 2012 durch die wei-
terhin steigende Beschaftigung bestatigt. Aller-
dings hinterliefs die sich verlangsamende kon-
junkturelle Gangart sichtbare Spuren. So leiste-
ten die Erwerbstatigen zuletzt weniger Arbeits-
stunden, und erstmals seit Beginn der zyklischen
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Aufwartsbewegung wurden saisonbereinigt im
Vergleich zum Vorquartal etwas mehr Arbeits-
lose gezahlt. Dies deutet an, dass sich unge-
achtet einer expansiven Grundtendenz die zu-
nehmenden Konjunktursorgen nunmehr in vor-
sichtigeren Beschaftigungsdispositionen nie-
derschlagen.

Die Zahl der im Inland erwerbstatigen Personen
erhohte sich im Berichtszeitraum den Schatzun-
gen des Statistischen Bundesamtes zufolge sai-
sonbereinigt um 92 000 oder 0,2% gegenuber
dem ersten Jahresviertel 2012. Der Zuwachs fiel
damit geringer aus als in den Vorquartalen.
Erneut wurden Uberwiegend sozialversiche-
rungspflichtige Beschaftigungsverhaltnisse ge-
schaffen. Die ausschlieBlich geringflgige
Beschaftigung und die staatlich geférderten
Arbeitsgelegenheiten (Ein-Euro-Jobs) nahmen
demgegeniber weiter ab, wahrend sich der
Umfang der Selbststandigkeit nur wenig veran-
derte.

Der Zuwachs der sozialversicherungspflichtigen
Beschaftigung war gemald ersten Schatzungen
der Bundesagentur fUr Arbeit in den ersten bei-
den Frahjahrsmonaten betrachtlich, blieb je-
doch mit einem Plus von saisonbereinigt
98 000 Personen oder 0,3% gegenuber dem
Durchschnitt der Wintermonate hinter der sehr
kraftigen Entwicklung der vorangegangenen
Quartale zurlck. Hierfur ist unter anderem die
langsamere Beschaftigungsexpansion im kon-
junkturell reagiblen Verarbeitenden Gewerbe
sowie den damit eng verbundenen Sektoren
Logistik und Handel verantwortlich. In der
Arbeitnehmeruberlassung wurde weiter Perso-
nal abgebaut. Im Vergleich zum Hohepunkt,
der vor einem Jahr erreicht worden war, beldauft
sich das Minus in diesem Bereich auf rund 1%.
Im Gesundheits- und Sozialwesen sowie bei
den wirtschaftlichen Dienstleistungen (ohne
Arbeitnehmeruberlassung) war der Beschaf-
tigungszuwachs ungebrochen kraftig. Deut-
liche Zugewinne konnten auch in weiteren
Dienstleistungsbranchen wie dem Gastge-
werbe, dem Bereich , Information und Kommu-
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sozial-
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Beschdiftigung
vor allem im
Dienstleistungs-
bereich
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nikation” sowie ,Erziehung und Bildung” ver-
bucht werden.

Im Umfeld des gedampften Wirtschaftswachs-
tums ging die weitere Erhdhung des Beschaf-
tigungsstandes mit einer Verringerung der ef-
fektiv geleisteten Arbeitszeit einher. Die Anpas-
sung ist hauptsachlich Uber Arbeitszeitkonten
erfolgt. So wurden im ersten Halbjahr 2012 den
Angaben des IAB zufolge erstmals seit Beginn
des Jahres 2010 Zeitguthaben per saldo abge-
baut.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen erhohte
sich im Fruhjahr saisonbereinigt geringfligig um
12 000 Personen gegenlber dem Winterquar-
tal auf 2,88 Millionen. Die Arbeitslosenquote
blieb unverandert bei 6,8%. Die Friihjahrsbele-
bung fiel in diesem Jahr nach dem Uberwie-
gend milden Winter zwar relativ schwach aus.
Gleichwohl bleibt festzuhalten, dass sich die
Abwartstendenz bei der Arbeitslosigkeit abge-
flacht hat. Hierbei spielt eine Rolle, dass sich
das Reservoir an Arbeitslosen nach dem gewal-
tigen Ruckgang der Arbeitslosenzahl um Uber
zwei Millionen seit dem Jahr 2005 inzwischen
so verkleinert hat, dass erhebliche Schwierig-
keiten bestehen, hieraus neues Personal zu re-
krutieren. Die anhaltende Beschaftigungszu-
nahme wird daher vornehmlich aus dem bisher
nicht erwerbstatigen Teil der Wohnbevélkerung
sowie aus Zuwanderung gespeist.

Gerade unter den kurzzeitig Arbeitslosen, die
vergleichsweise gute Vermittlungschancen auf-
weisen, gibt es seit geraumer Zeit kaum noch
Reserven fur den Arbeitsmarkt. Wie bereits ein
Jahr zuvor belduft sich der Bestand im Versiche-
rungssystem (SGBIII) saisonbereinigt auf etwa
880 000 Personen. In diesem Bereich sorgt der
natUrliche Umschlag am Arbeitsmarkt in Ver-
bindung mit qualifikatorischen und raumlichen
Anpassungserfordernissen fir einen Sockel, der
selbst in zyklischen Hochphasen kaum zu unter-
schreiten ist. Am aktuellen Rand schlagt sich
dort der verhaltene Anstieg der Arbeitslosigkeit
vollstandig nieder. Neben den momentan ho-
heren Zuflissen spielt hierbei eine Rolle, dass es

Deutsche Bundesbank

aufgrund der ausgesprochen gunstigen Kon-
junktur vor Jahresfrist derzeit kaum Abflisse in
das Grundsicherungssystem gibt. Vor allem
deshalb verringerte sich die Zahl der Arbeitslo-
sen in der Grundsicherung (SGBII) im Beobach-
tungszeitraum saisonbereinigt nochmals leicht
um rund 9 000 Personen. Die Abgange aus
dem Grundsicherungssystem in Richtung Er-
werbstatigkeit haben demgegeniber nachge-
lassen. Im Juli 2012 stieg die registrierte Arbeits-
losigkeit im Vergleich zum Vormonat erneut
leicht um 7 000 Personen an.

Die vorliegenden Fruhindikatoren deuten da-
rauf hin, dass sich die Beruhigung am Arbeits-
markt in den kommenden Monaten fortsetzen
konnte. Im Frihjahr ist der BA-Stellenindex
erstmals seit Beginn der Erholung vor drei Jah-
ren spurbar zurlickgegangen. Neben dem be-
reits wiederholt verringerten Zugang gab nun-
mehr auch der Bestand an gemeldeten (unge-
forderten) offenen Stellen merklich nach. Die
Zahl der sozialversicherungspflichtigen Stellen-
angebote reduzierte sich saisonbereinigt um
rund 7 000 auf 460 000, was in etwa dem
Stand vom Herbst 2011 entspricht. Das ifo Be-
schaftigungsbarometer, welches Aufschluss
Uber die Personalplanungen der gewerblichen
Wirtschaft fUr die nachsten drei Monate gibt,
ist im zweiten Quartal 2012 erneut gesunken.
Trotz seines bereits finf Quartale anhaltenden
Ruckgangs ist das Niveau des Indikators aber
weiterhin hoch.

B Lohne und Preise

Arbeitgeber und Arbeitnehmer haben sich in
den im zweiten Quartal 2012 abgeschlossenen
Verhandlungen — wie schon zu Beginn der dies-
jahrigen Tarifrunde — auf spUrbare Entgeltanhe-
bungen geeinigt. Wahrend in den Dienstleis-
tungsbranchen vornehmlich stufenweise Lohn-
steigerungen mit langeren Laufzeiten verein-
bart wurden, war in den Industriebereichen ein
kraftiges Entgeltplus mit eher kilrzeren Ver-
tragszeiten die Regel. Die Verdienstzuwachse
wurden weit Uberwiegend in Form dauerhafter
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prozentualer Anhebungen gewahrt, wahrend
pauschale Einmalzahlungen kaum eine Rolle
spielten.

Stufenweise Im Metall- und Elektrogewerbe sowie in der

2ngle’m9ng Chemischen Industrie wurden erganzend zum
er Vergutungen

zwischen Tarifabschluss fir die Stammbeschaftigten zeit-
iffgﬁfrsona/ lich gestaffelte Branchenzuschlage fir Leih-
arbeitern arbeiter ausgehandelt.? Das System ansteigen-

der Entgeltzuschlage, das in beiden Bereichen
zum 1. November 2012 in Kraft treten wird, soll
den Verdienstrickstand der Leiharbeiter im Ver-
gleich zu den dauerhaft beschaftigten Arbeit-
nehmern in Abhangigkeit von der Einsatzdauer
reduzieren. Die nunmehr tariflich gefundene
Losung befriedigt den teilweise auch von politi-
scher Seite gesehenen Handlungsbedarf. Da
hiervon insbesondere die unteren Entgeltgrup-
pen betroffen sind, bedeutet sie einerseits wohl
keine Ubermafige Belastung fur die Personal-
budgets der Unternehmen. Andererseits wer-
den die Anstellungschancen gerade von Ge-
ringqualifizierten durch die Verteuerung ihrer
Arbeitskosten flr sich genommen erschwert.

Lohnwachstum  Die tarifliche Grunddynamik ist weiterhin spur-
weiterhin hoch 1y aufwartsgerichtet. So erhohten sich die
GrundvergUtungen der Tarifverdienststatistik
der Bundesbank zufolge im zweiten Quartal
um 2,7% gegenuber dem Vorjahr, nach 2,6%
im ersten Jahresviertel 2012.3) Bei den Tarifent-

gelten einschliefslich aller Nebenvereinbarun-
gen fallt das Plus mit 2,6% hingegen sichtlich
hoher als in der Winterperiode aus (+1,9%). Da
auch in diesem Jahr Uppige Pramien an die Mit-
arbeiter grofSer Industrieunternehmen gezahlt
wurden, durfte der Zuwachs der Effektivver-
dienste ahnlich hoch gewesen sein.

Zum 1. August dieses Jahres wurde — vor dem
Hintergrund eines fehlenden eindeutigen Vo-
tums des Tarifausschusses — von der Bundes-
regierung per Rechtsverordnung ein neuer all-
gemeinverbindlicher Mindestlohn fir padago-
gisches Personal in der Aus- und Weiterbildung
nach SGBII und Ill eingefuhrt. Die verbindliche
Lohnuntergrenze ist hoch angesetzt, wenn
man sich vergegenwartigt, dass im Westen nur
Fachwerker im Bauhauptgewerbe ein hoheres
branchenspezifisches Mindestentgelt erhalten
und im Osten der neue Mindestsatz im Bran-
chenvergleich die Spitze einnimmt.

Die Eintrlbung der globalen Konjunkturaus-
sichten hat sich im zweiten Vierteljahr 2012 in
nachgebenden Rohstoffnotierungen niederge-
schlagen. Mit Blick auf die Einfuhrpreise wirkte
dem zwar die Abwertung des Euro entgegen.
Trotzdem reduzierten sie sich im Vergleich zum
Vorquartal saisonbereinigt um 1,6%. Besonders
ausgepragt war der Rickgang bei Energie. Hin-
gegen setzten Investitions- und Konsumguter-
preise ihren Aufwartstrend kaum abgebremst
fort. Der Vorjahrsabstand der Einfuhrpreise re-
duzierte sich weiter auf 2,0%.

Auf der inlandischen Absatzstufe blieben die
Preise zwar im Quartalsmittel unverandert, im
Verlauf gaben die Preise jedoch ahnlich wie auf
der Einfuhrseite nach. Der Vorjahrsabstand er-
mafigte sich auf 2,1%. Die Exportpreise hielten

2 Auch in der Kautschuk und Kunststoff verarbeitenden
Industrie und im Schienenverkehr wurden kirzlich stufen-
weise Zuschldge fur Leiharbeiter vereinbart.

3 Das Statistische Bundesamt, das die Beamten in seinem
Tarifindex unberucksichtigt lasst, meldet fur die tariflichen
Grundvergltungen einen Anstieg von 2,2% im Fruhjahrs-
quartal, nach 2,0% im Winter. Unterschiede zum Tarifindex
der Bundesbank ergeben sich zudem daraus, dass das Amt
fur das zweite Quartal nur den Monatswert April meldet.

Ausweitung
branchen-
spezifischer
Mindestléhne

Einfuhrpreise
ricklaufig, ...

... ebenso die
Absatzpreise der
Industrie



Bau- und Immo-
bilienpreise
weiter aufwdrts-
gerichtet

Kein weiterer
Anstieg der Ver-
braucherpreise

das Niveau des Winters. Infolgedessen erholte
sich das aufsenwirtschaftliche Tauschverhaltnis,
die Terms of Trade, etwas, nachdem es im ers-
ten Vierteljahr 2012 auf den niedrigsten Stand
seit der ersten Halfte der achtziger Jahre zu-
rickgefallen war.

Angesichts der lebhaften Branchenkonjunktur
konnte die Bauwirtschaft im vergangenen
Quartal wiederum spurbare Preiserh6hungen
durchsetzen. Binnen Jahresfrist verteuerte sich
das Bauen um 2,8%. Auch die Preise von
Wohnimmobilien zogen weiter an. Nach Be-
rechnungen des Verbandes deutscher Pfand-
briefbanken erhéhten sie sich gegenlber dem
Winterquartal 2012 recht kraftig um 1,3%. Den
vergleichbaren Vorjahrszeitraum Ubertrafen sie
um 3,5%.

Obwohl sich der Anstieg der Verbraucherpreise
im Verlauf des Frihjahrs nicht fortsetzte, ergab
sich im Quartalsmittel saisonbereinigt noch
eine Zunahme um 0,2%, nach einem Plus von
0,7% im Winter. Deshalb fiel der Preisanstieg
im Vergleich zum Vorzeitraum im ersten Halb-
jahr 2012 mit 1,1% sogar etwas starker aus als
in der zweiten Jahreshalfte 2011. In den Mona-
ten April bis Juni wurde die Preisentwicklung
vor allem durch den Ruckgang der Rohélnotie-
rungen beeinflusst. In der Folge reduzierten
sich die Preise von Mineraldlprodukten um
3,9%; sie konnten damit den starken Anstieg
im Winterhalbjahr 2011/2012 aber nicht voll-
standig ausgleichen. Im Juni waren Heizél und
Kraftstoffe im Durchschnitt noch um 2,5% teu-
rer als ein Jahr zuvor. Recht deutliche Nachlasse
gab es auch bei Molkereierzeugnissen. Andere
Nahrungsmittel verteuerten sich hingegen teil-
weise spurbar, wobei Witterungseinflisse eine
Rolle spielten. Bei den Ubrigen Waren (also
ohne Energie und Nahrungsmittel) setzte sich
wohl auch wegen der stabilen Binnennach-
frage und dem relativ schwachen Euro der Auf-
wartstrend fort. Bei den Dienstleistungen sorg-
ten nicht zuletzt Reiseleistungen fir einen wei-
teren spurbaren Preisauftrieb. Der Mietenan-
stieg blieb sehr verhalten. Die Jahresrate des
Verbraucherpreisindex insgesamt verringerte

Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und

Verbraucherpreise
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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sich im Quartalsmittel von zuvor 2,1% auf
1,9%. In der harmonisierten Abgrenzung wa-
ren es 2,1%, nach 2,4%.

Im Juli stiegen die Verbraucherpreise mit sai-
sonbereinigt 0,1% wieder leicht an. Als Folge
der Umkehr der RohdInotierungen verteuerten
sich Mineralolprodukte spurbar. Bei Nahrungs-
mitteln gaben die Preise dagegen nach. Andere
Waren und Dienstleistungen blieben nahe-
rungsweise unverandert. Der Vorjahrsabstand
betrug beim Verbraucherpreisindex wie im Vor-
monat 1,7% und beim harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex 1,9%, nach 2,0%.

Auftragslage
und Perspektiven

Die Konjunktur in Deutschland kdnnte nach der
Jahresmitte 2012 starker als bisher durch die
sich weiter zuspitzende Staatsschuldenkrise im
Euro-Raum und die hierdurch bedingte Verun-
sicherung beeintrachtigt werden. Hierbei sind
neben den Vertrauenseffekten auf die Inves-
titionstatigkeit vor allem die direkten Wirkun-
gen Uber den Aufsenhandel von Bedeutung, da
die Anpassungskrisen in den Peripherieldandern
nicht nur dort einen betrachtlichen konjunktu-
rellen Abwartsdruck entfalten, sondern inzwi-
schen auch den Rest der EWU Uber zahlreiche
Ubertragungswege, die der gemeinsame Wah-
rungsraum eroffnet, in Mitleidenschaft ziehen.
Solange sich die Nachfrage nach deutschen
Produkten aus den Drittstaaten trotz eingetrib-
ter Erwartungen im Wesentlichen behaupten
kann, ist allerdings eine Wende der zyklischen
Grundrichtung hierzulande wohl nicht zu be-
furchten, zumal wichtige Komponenten der
Binnenkonjunktur unter diesen Voraussetzun-
gen weiterhin aufwartsgerichtet bleiben soll-
ten.

Die Geschaftsaussichten der gewerblichen
Wirtschaft haben sich nach den Umfragen des
ifo Instituts im zweiten Vierteljahr betrachtlich
eingetribt. Vor allem die Industrieunterneh-
men schraubten ihre Erwartungen angesichts

Konjunktur-
risiken fir
zweites Halbjahr
2012 splrbar
gestiegen

Markante Ein-
tribung der
Geschdfts-
erwartungen
in der Industrie



Insgesamt
nur geringer
Orderzufluss

Abschwdchung
der Nachfrage

aus Drittldndern,

aber mehr
Orders aus dem
Inland und der
EWu

der Konjunkturrisiken auf wichtigen Auslands-
markten herunter. Wesentlich optimistischer
sehen dagegen die generell eher binnenwirt-
schaftlich orientierten Dienstleistungsunterneh-
men ihre zuktnftigen Geschaftsaktivitaten. So
haben die Dienstleister auf3erhalb des Han-
delssektors ihre Geschaftserwartungen nur
wenig heruntergestuft. Im Einzelhandel halt
sich die optimistische Grundstimmung, wohin-
gegen es im Grofshandel aufgrund seiner Ab-
hangigkeit von der Industriekonjunktur eine
signifikante Eintrlbung gab. Bemerkenswert
ist, dass die Bauwirtschaft ihre Geschaftserwar-
tungen im Verlauf des ersten Halbjahres deutlich
zurlickgenommen hat, wenngleich das Aus-
gangsniveau zu Jahresbeginn ausgesprochen
hoch war.

Die Bestellungen in der Industrie haben in den
Fruhjahrsmonaten 2012 saisonbereinigt leicht
um %% gegenUber dem ersten Quartal zuge-
nommen. Dabei ging von den Auftragseingan-
gen von Vorleistungsgutern ein dampfender
Einfluss aus (- %%). Demgegenuber verzeich-
neten die Konsumguterproduzenten ein deut-
liches Plus von 1%2%. Ebenfalls auf der Haben-
seite zu verbuchen ist, dass die Auftrage bei
den Herstellern von Investitionsgltern zum ers-
ten Mal seit Sommer 2011 wieder angezogen
haben (+1%). Die relative Schwache dieses
Sektors in der gegenwartigen Konjunkturphase
zeigt sich jedoch daran, dass die Bestellungen
den Vorjahrsstand um 6%2% unterschritten.

Das Regionalprofil der Bestellungen zeigt eben-
falls, dass im zweiten Quartal die Bereiche, die
zuvor zurickgefallen waren, etwas Boden gut-
machen konnten. So sind die Auftrage aus dem
Euro-Raum mit 1%2% saisonbereinigt genauso
stark gestiegen wie die Orders aus den Dritt-
landern, wahrend die Inlandsbestellungen um
2% nachgaben. Dabei ist allerdings zu beach-
ten, dass Teilauftrage, die im Rahmen des euro-
paischen Produktionsverbunds von Flugzeugen
innerhalb der EWU weitergereicht werden, sta-
tistisch diesem Landeraggregat zugerechnet
werden, selbst wenn — wie im Berichtszeitraum
vermehrt aufgetreten — die originare Bestellung

Deutsche Bundesbank

Konjunktur- und Einkommens-
erwartungen der Verbraucher
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aus dem Nicht-EWU-Ausland kommt. Der Vor-
jahrsvergleich, der diesmal auch den Abstand
zum bisherigen Hochpunkt der Auftragsdyna-
mik im laufenden Zyklus ausdrickt, ergibt fur
die Bestellungen aus der EWU ein erhebliches
Minus.® Bei den Inlandsorders ist der Rickgang
halb so stark, wahrend sich der Auftragsein-
gang aus Landern auferhalb des Euro-Raums
binnen Jahresfrist sogar leicht ausgeweitet hat.

Die Auftragsentwicklung im Bauhauptgewerbe
hat sich im April und Mai — weiter reichen die
statistischen Angaben derzeit nicht — beruhigt,
nachdem es zu Jahresbeginn in allen Sparten
einen betrachtlichen Schub gegeben hatte. Der
ricklaufige Auftragseingang bei den Bauunter-
nehmen steht im Einklang damit, dass die Be-
horden in den ersten drei Monaten dieses Jah-
res deutlich weniger Baugenehmigungen erteil-

4 Mit Blick auf das Ausmaf3 der Veranderung gegenutber
dem Vorjahr ist zu berucksichtigen, dass es im zweiten
Quartal 2011 eine ungewohnlich hohe Zahl an GroRauf-
trdgen gegeben hatte.
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Anhaltend hohe
Konsumneigung

ten als gegen Ende 2011, als es allerdings eine
fulminante Dynamik gegeben hatte. Im Be-
richtszeitraum entwickelten sich die Genehmi-
gungen wieder aufSerst schwungvoll. So lagen
sie sowohl im Wohnungs- als auch im Gewer-
bebau — gemessen an den veranschlagten Kos-
ten — saisonbereinigt um rund ein Siebtel Uber
dem Durchschnitt des Winterquartals. Nimmt
man die schwachere Entwicklung zu Jahresbe-
ginn und die erneute Genehmigungswelle im
Frihjahr zusammen, so zeigt sich besonders fur
den Wohnungsbau, dass sich im bisherigen
Jahresverlauf das Expansionstempo des Vorjah-
res nicht fortgesetzt hat.

Trotz zunehmender Konjunktursorgen ist fur die
nachsten Monate von einer anhaltend hohen
Konsumneigung der privaten Haushalte auszu-
gehen. Ausschlaggebend ist hierflr, dass sich

die Einkommenserwartungen dem Abwartssog
bei den Konjunkturperspektiven, der in den
Haushaltsbefragungen der GfK erkennbar ist,
bisher vollstandig entziehen konnten. Die Haupt-
ursachen liegen wohl darin, dass immer mehr
Arbeitnehmer die beachtlichen Lohnsteigerun-
gen des ersten Halbjahres ebenso wie teilweise
erneut hohe Pramienzahlungen nunmehr auf
dem Gehaltszettel wiederfinden und die person-
lichen Arbeitsplatzrisiken angesichts der sehr
gunstigen Beschaftigungssituation als begrenzt
ansehen. Hinzu kommt, dass auch in langerer
Perspektive die Arbeits- und Verdienstmoglich-
keiten hierzulande ungeachtet der zyklischen
Wechsellagen als vergleichsweise gut einge-
schatzt werden. Die Zeit, in der eine strukturell
bedingte Lohnzurlickhaltung die Einkommens-
erwartungen selbst in konjunkturellen Hochpha-
sen gedrlckt hatte, scheint vorbei zu sein.



2012 begrenzter
Defizitriickgang,
aber ...

... Schulden-
quote durfte
wieder steigen

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die Staatsfinanzen in Deutschland durften im
laufenden Jahr ein gemischtes Bild zeigen."
Einerseits konnte die Defizitquote ausgehend
von 1% im vergangenen Jahr weiter auf eine
Grofsenordnung von %2% sinken und damit im
internationalen Vergleich niedrig ausfallen. An-
dererseits ist fur die Schuldenquote ein Anstieg
gegenlber dem mit 81,2% sehr hohen Vor-
jahrsniveau zu erwarten. Der Konjunkturein-
fluss auf das Defizit dlrfte weitgehend neutral
sein. Die Einnahmenquote konnte steigen. Hin-
tergrund ist eine fur die 6ffentlichen Finanzen
glnstige Wachstumsstruktur, das heifst, die
diesbezlglich besonders wichtigen makrodko-
nomischen Aggregate (Bruttoldhne und -gehal-
ter, nominaler privater Konsum) durften starker
zunehmen als das nominale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP). Mindereinnahmen infolge von
Rechtsanderungen wie vor allem der Senkung
des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenver-
sicherung wirken dem nur teilweise entgegen.
Fur die Ausgabenquote ist ein leichter Ruck-
gang zu erwarten. So fallt die Rentenanpas-
sung im Jahresdurchschnitt begrenzt aus, und
die Arbeitslosenzahl durfte im Vorjahrsvergleich
leicht zurlickgehen. Auch dampfen die duf3erst
glnstigen Refinanzierungsbedingungen die
Zinsausgaben. Dartber hinaus sind die Investi-
tionsprogramme aus der Krise 2008/2009 mitt-
lerweile ausgelaufen.

Die Schuldenquote hat sich seit 2008 nicht zu-
letzt aufgrund der Stitzungsmaldnahmen flr
deutsche Finanzinstitute stark erhoht, und auch
die Hilfen zur Eindémmung der Schuldenkrise
im Euro-Raum schlagen sich seit 2010 im Schul-
denstand nieder. Im laufenden Jahr kommt es
zu weiteren spurbaren Belastungen. So werden
mit der Auflésung der WestLB erneut Verbind-
lichkeiten (und mit Risiken verbundene Vermo-
genswerte) in den Staatssektor Ubernommen.
AufSerdem konnten allein die vereinbarten Kre-
dite der Europadischen Finanzstabilitatsfazilitat

Deutsche Bundesbank

(EFSF) an Irland, Griechenland, Portugal und
Spanien sowie Kapitalzufihrungen an den Euro-
paischen Stabilitatsmechanismus (ESM) den
Schuldenstand zusatzlich um mehr als 2% des
BIP erhohen.? Die genannten Faktoren Uber-
wiegen den im Prinzip angelegten Abwarts-
trend der Schuldenquote, der sich durch die im
Vergleich zum nominalen BIP-Wachstum nied-
rige Defizitquote sowie die bei den ,,Bad Banks”
grundsatzlich vorgesehenen Tilgungen ergibt.

Im kommenden Jahr kdnnte sich das deutsche
Staatsdefizit nur wenig andern. Verschiedene
gegenlaufige Entwicklungen kénnten sich an-
nahernd ausgleichen. Einerseits dirfte der Ren-
tenbeitragssatz zur Einhaltung der Rucklagen-
obergrenze nochmals deutlich gesenkt werden.
Auch setzt sich die finanzpolitische Lockerung
durch neue nicht nachhaltig gegenfinanzierte

* 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 Risiken bestehen nicht zuletzt im Zusammenhang mit der
europaischen Schuldenkrise. Die folgenden Ausfihrungen
basieren auf der Grundannahme, dass sich etwaige Ver-
schlechterungen in engen Grenzen halten.

2 Unsicherheit bei der Bezifferung dieses Schuldeneffekts
besteht nicht zuletzt hinsichtlich der ESM-Errichtung und
der Spanien-Hilfen. AufSerdem hat auch Zypern ein Hilfs-
programm beantragt, dessen Wirkung auf den deutschen
Schuldenstand aber sehr begrenzt ware. Das Bundesverfas-
sungsgericht pruft derzeit Verfassungsbeschwerden und
Antrdge im Organstreitverfahren gegen das Gesetz zum
Vertrag vom 2. Februar 2012 zur Einrichtung des ESM, die
mit Antragen auf Erlass einer einstweiligen Anordnung
gegen die Ausfertigung des Gesetzes verbunden sind. Das
Urteil im Eilverfahren soll am 12. September 2012 ergehen.
Wegen der Bedeutung des deutschen Kapitalanteils kann
der ESM-Vertrag nicht ohne eine Ratifikation durch
Deutschland in Kraft treten. Die Schuldenstandswirkung
der Spanien-Hilfen im Jahr 2012 hangt zum einen von dem
noch nicht absehbaren Umfang der tatsachlichen Inan-
spruchnahme bis zum Jahresende ab. Zum anderen ist aus-
drucklich vorgesehen, das Programm auf den ESM zu Uber-
tragen. Dabei ist fUr die statistische Erfassung des Schul-
denstandes von Bedeutung, dass die Verbindlichkeiten der
EFSF, da sie lediglich als , Vehikel” der garantiegewahren-
den Lander zur Umsetzung der Stutzungsmaldnahmen fun-
giert, diesen entsprechend ihres Haftungsanteils zugerech-
net werden. Ein analoges Verbuchungsverfahren soll fur
Verbindlichkeiten des ESM jedoch nicht angewendet wer-
den, da dieser statistisch als eigenstandige internationale
Institution klassifiziert werden soll.
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Defizitverfahren
gegen Deutsch-
land eingestellt,
Einhaltung des
Mittelfristziels
2012 empfohlen

Trotz glinstiger
Rahmen-
bedingungen
weiter Defizite

Haushaltsbelastungen — etwa mit den Vorha-
ben zur Einkommensteuersenkung oder zur
Einfuhrung eines ,Betreuungsgeldes” — fort.
Andererseits durfte eine weiterhin gedampfte
Entwicklung bei Sozial- und Zinsausgaben ent-
lastend wirken. Die Schuldenquote konnte je-
doch auf den beschriebenen Abwartstrend ein-
schwenken, wenn neben den oben genannten
keine zusatzlichen schuldenstandswirksamen
Mafnahmen zur Stltzung deutscher Finanz-
institute oder zur Einddmmung der europai-
schen Schuldenkrise ergriffen werden.

Nachdem die Defizitquote den 3%-Referenz-
wert 2011 deutlich unterschritten hatte, hat der
Rat der Europaischen Union im Juni entschie-
den, das Ende 2009 eroffnete Defizitverfahren
gegen Deutschland einzustellen. Dies ist wie
auch das inzwischen im historischen Vergleich
niedrige Niveau des gesamtstaatlichen Defizits
positiv zu werten. Mit Blick auf die europai-
schen Fiskalziele wurde Deutschland im Rah-
men der landerspezifischen Empfehlungen im
Zuge des Europaischen Semesters insbesondere
aufgefordert, das , mittelfristige Haushaltsziel”
einer strukturellen Defizitquote von maximal
0,5% des BIP im laufenden Jahr zu erreichen.?

Derzeit sind die Rahmenbedingungen fur die 6f-
fentlichen Haushalte in Deutschland insgesamt
sehr glnstig. Dennoch sind die Haushalte vieler
Gebietskorperschaften immer noch — teilweise
stark — defizitar. Dies wird von hohen, jedoch
nur temporaren Uberschiissen der Sozial-
versicherungen partiell Uberdeckt. Die vergange-
nen Versaumnisse mit Blick auf die Haushalts-
sanierung zeigen sich in der seit den siebziger
Jahren nahezu stetig gestiegenen sehr hohen
Schuldenquote. Zudem legen die absehbaren
demographiebedingten Haushaltsbelastungen
sowie die erheblichen Risiken — nicht zuletzt
durch die Schuldenkrise® — nahe, gunstige Kon-
solidierungsbedingungen konsequent zu nut-
zen. Insgesamt erscheint vor diesem Hintergrund
eine finanzpolitische Lockerung mittels neuer
nicht nachhaltig gegenfinanzierter Haushaltsbe-
lastungen nicht angezeigt. Auch die aus dem
internationalen Umfeld teilweise an Deutschland

gerichteten Aufforderungen zu einer expansiven
Fiskalpolitik sind daher problematisch. Das Ver-
trauen in die deutschen Staatsfinanzen bildet
einen wichtigen Stabilisierungsfaktor in der
gegenwartigen Krise, es ist aber nicht unerschut-
terlich. Gleichzeitig sind von einer expansiveren
Haushaltspolitik in Deutschland ohnehin nur
sehr geringe direkte wirtschaftliche Impulse fur
die Peripherielander zu erwarten.

Alles in allem ist ein ambitionierter haushalts-
politischer Kurs wunschenswert. Sollten sich
Risiken materialisieren, kénnen die automa-
tischen Stabilisatoren wirken. Ziel sollte es sein,
die dauerhaften Vorgaben durch die nationale
Schuldenbremse fir Bund und Lander zlgig
einzuhalten. DarUber hinaus sollten grundsatz-
lich deutliche Sicherheitsabstande zu den natio-
nalen Verschuldungsgrenzen verbindlich vorge-
geben werden. Aufgrund der hohen Schatzun-
sicherheit hinsichtlich der strukturellen Haus-
haltslage und -entwicklung sind solche Puffer
zur Abfederung negativer Uberraschungen eine
wichtige Voraussetzung fur eine stetige, ziel-
orientierte Finanzpolitik. Die damit mogliche
zlgige Ruckfuhrung der Schuldenquote ware
angesichts des derzeit sehr hohen Niveaus ein
zusatzlicher Vorteil.

Haushalte
der Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Das Steueraufkommen® stieg im zweiten Quar-
tal gegenlber dem entsprechenden Vorjahrs-
zeitraum um 3% (siehe Schaubild und Tabelle
auf den S. 63 und 64). Damit schwachte sich die

3 Vgl.: Rat der Europaischen Union, Empfehlung des Rates
zum Nationalen Reformprogramm Deutschlands 2012 mit
einer Stellungnahme des Rates zum Stabilitatsprogramm
Deutschlands fir die Jahre 2012 bis 2016, Brussel, 10. Juli
2012.

4 Zu den Erklarungen des Europdischen Rates und des
Euro-Gipfels vom 28./29. Juni 2012 zur Stabilisierung des
Euro-Raums vgl. die Erlduterungen auf S. 61ff.

5 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — flr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrage aus den Gemeindesteuern.

Ambitionierte
Haushaltspolitik
wlinschenswert

Abgeschwdchter
Anstieg der
Steuerein-
nahmen im
zweiten Quartal
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Erklarungen des Europaischen Rates und des Euro-Gipfels
vom 28./29. Juni 2012 zur Stabilisierung des Euro-Raums

Am 29. Juni 2012 hat der Europaische Rat
Schlussfolgerungen zur kunftigen Ausge-
staltung des institutionellen Rahmenwerks
der Wirtschafts- und Wahrungsunion ge-
fasst. Darin enthalten ist die allgemeine Ver-
einbarung, dass bis Ende 2012 Mdglichkei-
ten einer engeren finanz- und wirtschafts-
politischen Kooperation und deren demo-
kratischer Legitimation ausgearbeitet
werden. Konkret fordern die Staats- und
Regierungschefs der Euro-Mitgliedstaaten
(Euro-Gipfel) in ihrer Erklarung insbesondere
einen einheitlichen Aufsichtsmechanismus
fur Finanzinstitute unter Einbeziehung der
EZB. Dies wird als notwendige Bedingung
daflr herausgestellt, dass der geplante
Europaische Stabilitatsmechanismus (ESM)?
Finanzhilfen nicht nur an Staaten, sondern
auch direkt an Banken vergeben kann. Die
Kommission beabsichtigt, in naher Zukunft
Vorschlage fur Rechtsakte zu einem einheit-
lichen europaischen Aufsichtsmechanismus
vorzulegen. Weiter wurde bekraftigt, dass
die Europaische Finanzstabilitatsfazilitat
(EFSF) und der ESM ihre Instrumente mog-
lichst flexibel und effizient einsetzen sollen,
um die Markte fUr Staaten zu stabilisieren,
die ihren Verpflichtungen nach den euro-
paischen Verfahren nachkommen (u. a. Vor-
gaben aus Stabilitats- und Wachstumspakt
sowie Verfahren bei einem makrodkono-
mischen Ungleichgewicht). Die EZB soll
kunftig starker in die Durchfuhrung von
Marktoperationen der Rettungsschirme ein-
gebunden werden. Darlber hinaus wurde
betont, dass die zur Bankenstabilisierung in
Aussicht gestellten Kredite der EFSF an den
spanischen Staat nach der geplanten Uber-
tragung auf den ESM (wie auch bei solchen
Ubertragungen in Praambel 13 zum ESM-
Vertrag vorgesehen) keinen bevorrechtigten
Glaubigerstatus erhalten, sondern gleich-
rangig behandelt werden sollen. Schlief3lich
beschloss der Europaische Rat einen soge-
nannten Wachstums- und Beschaftigungs-
pakt, mit dem unter anderem die Kreditver-

gabemaoglichkeiten der Europaischen Inves-
titionsbank (EIB) ausgeweitet und Struktur-
fondsmittel aus dem EU-Haushalt im
Rahmen eines breiteren Ansatzes zur Wirt-
schaftsforderung eingesetzt werden sollen.

Einheitlicher Aufsichtsmechanismus
fir Banken

Eine starker zentralisierte Bankenaufsicht
kann grundsatzlich dazu beitragen, grenz-
Ubergreifenden Effekten, zum Beispiel durch
in mehreren Landern tatige Bankkonzerne,
besser Rechnung zu tragen, und kann eine
einheitliche Umsetzung von harmonisierten
Vorgaben ohne Berucksichtigung nationaler
Interessen erleichtern. Grundsatzlich win-
schenswert ware eine EU-weit einheitliche
Herangehensweise, eventuell mit der Mog-
lichkeit fur nicht der Wahrungsunion ange-
horende Mitgliedstaaten, auf eine Teil-
nahme zu verzichten. Dabei sollten langfris-
tig alle Banken unter den neu zu errichten-
den einheitlichen Aufsichtsmechanismus
fallen, um Aufsichtsarbitrage zu vermeiden.
Eine umfangreiche Verantwortung der EZB
bei der Bankenaufsicht birgt jedoch das
Risiko von Konflikten mit dem primaren Ziel
der Geldpolitik, Preisstabilitat zu gewahrleis-
ten. Zudem bedirfen die teilweise weitrei-
chenden Entscheidungen einer supranatio-
nalen Bankenaufsicht, die nicht zuletzt auch
das Gebiet der nationalen Fiskalpolitik be-
rihren kénnen, grundsatzlich einer demo-
kratischen Legitimation und Kontrolle. Dies
gilt unabhangig von der zustandigen Insti-
tution.

1 Der ESM-Vertrag tritt erst in Kraft, wenn er durch so
viele Staaten ratifiziert wurde, dass 90% des vorgese-
henen Stammkapitals erreicht werden. Ohne Deutsch-
land, wo die Ratifizierung bis zu einer fur den 12. Sep-
tember 2012 erwarteten Entscheidung des Bundesver-
fassungsgerichts im Eilverfahren tber die Verfassungs-
mafigkeit des ESM-Gesetzes und des ESM-Finan-
zierungsgesetzes ausgesetzt wurde, wird dies nicht
erreicht.
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Eine direkte Rekapitalisierung von Finanzin-
stituten durch den ESM kann zwar, wie
prinzipiell erwlnscht, die wechselseitigen
Abhangigkeiten zwischen der Bonitat von
Banken und den jeweiligen Staaten verrin-
gern. Allerdings fuhrt sie damit im gleichen
Zug auch zu einer Umverteilung von Risiken
zwischen den Mitgliedstaaten. Um Haftung
und Kontrolle in der Balance zu halten, setzt
dies je nach konkreter Ausgestaltung ad-
aquate Eingriffsrechte auch in die Finanz-
und Wirtschaftspolitik und deren konse-
quente Austbung voraus. Vor diesem Hin-
tergrund ware es folgerichtig, wenn die
WWU-Staaten (Uber den ESM) nur die ge-
meinsame Haftung fur solche Risiken uber-
nehmen, die nach Errichtung des gemein-
samen Aufsichtsmechanismus neu entste-
hen. Nicht zuletzt um die Risiken fur die
Steuerzahler in den Mitgliedstaaten in
Grenzen zu halten, diurften auch im Rah-
men einer gemeinsamen Bankenaufsicht
insolvente Banken nicht dauerhaft subven-
tioniert werden. Vielmehr sollten solche
Banken zlgig restrukturiert, gegebenenfalls
rekapitalisiert und/oder geordnet abgewi-
ckelt werden.

Die wechselseitigen Abhangigkeiten zwi-
schen Banken und Staaten werden durch
eine gemeinsame Haftung fur in Schwierig-
keiten geratene Banken nicht vollstandig
aufgeldst. Um die Risiken der Finanzinsti-
tute aus hoher staatlicher Verschuldung zu
begrenzen, ware auch der bankaufsicht-
liche und regulatorische Rahmen hinsicht-
lich der Behandlung von Staatsschuldtiteln
anzupassen. So konnten zum Beispiel Ge-
wichte zur Eigenkapitalunterlegung risiko-
adaquat festgelegt oder Grofskredite ent-
sprechend begrenzt werden. Damit wurde
das Engagement der Banken gegenuber
einzelnen Staaten starker beschrankt. Hier
ware darauf zu achten, dass — insbesondere
bei schwierigeren Refinanzierungsbedin-
gungen einzelner Staaten — die Verflech-
tung nicht UbermafSig ausgeweitet wird
und damit umfassende staatliche Solvenz-
risiken Uber den Umweg von Bankenhilfen
auch auf andere Mitgliedstaaten Ubertra-

gen werden. Ein einheitlicher europaischer
Aufsichtsmechanismus konnte einen wich-
tigen Schritt hin zu einem stabileren institu-
tionellen Rahmenwerk fir den gemein-
samen Binnenmarkt darstellen; er ware
aber zumindest kurz- und mittelfristig kein
angemessener Losungsansatz fur die aktu-
elle europdische Staatsschulden- und Ban-
kenkrise.

Anforderungen an Hilfsprogramme

Zinsaufschlage auf Hilfskredite und strikte
wirtschafts- und finanzpolitische Auflagen
sind entscheidend, damit die Anreize fur
einen Hilfe empfangenden Staat erhalten
bleiben, Fehlentwicklungen schnell zu kor-
rigieren und zUgig wieder Zugang zu den
Kapitalmarkten zu erlangen. Unter diesem
Gesichtspunkt ist eine Tendenz zur Aufwei-
chung von Konditionalitaten bedenklich —
etwa indem finanzielle Hilfen unter einem
EFSF/ESM-Programm grundsatzlich nur an
die ohnehin einzuhaltenden Vorgaben der
vorgelagerten fiskalischen und gesamtwirt-
schaftlichen Korrekturmechanismen gebun-
den werden.

Sekundarmarktkaufe

Der Hinweis in der Gipfelerklarung auf die
Bereitschaft der EZB, stellvertretend fur die
EFSF beziehungsweise den ESM ,bei der
wirksamen und effizienten Durchflihrung
von Markttransaktionen zu fungieren”, deu-
tet auf eine Einbindung der EZB als Dienst-
leisterin hin. Inzwischen hat der EZB-Rat am
2. August 2012 angekundigt, potenziell
umfangreiche eigene Sekunddrmarktkaufe
fur Staatsanleihen im Zusammenhang mit
EFSF/ESM-Programmen durchzufuhren. Se-
kundarmarktkaufe sind auch im Rahmen
von EFSF/ESM-Programmen grundsatzlich
maoglich. Durch eigene Kaufe des Eurosys-
tems wurde das Volumen des Mitteleinsat-
zes im Zuge von Hilfsprogrammen unter
Umstanden umfassend ausgeweitet. Die
Risiken fUr die Steuerzahler aus Sekundar-
marktkaufen durch die EFSF beziehungs-
weise den ESM unterscheiden sich dabei



nicht grundsatzlich von denjenigen durch
Kaufe des Eurosystems (siehe zu den Be-
schllssen des EZB-Rats auch die Ausflhrun-
gen auf S. 22 und 26).

Wachstums- und Beschaftigungspakt

Mit dem , Wachstums- und Beschaftigungs-
pakt” bekennen sich die Regierungen der
EU zum europaischen Binnenmarkt. Struk-
turelle Reformen in den Mitgliedstaaten,
eine weitere Ruckflhrung von Wettbe-
werbshindernissen auf der Gemeinschafts-
ebene und der Abbau Uberzogener buro-
kratischer Anforderungen kénnen das
Wachstumspotenzial in der EU starken, und
der Vorstofs ist daher zu begrufsen. Dartiber
hinaus soll das Kreditvergabepotenzial der
EIB mittels einer Kapitalerhohung von 10
Mrd € (von denen 1,6 Mrd € auf Deutsch-
land entfallen) um 60 Mrd € ausgeweitet
werden. Um die angestrebten zusatzlichen
gesamtwirtschaftlichen Impulse zu errei-
chen, sollten Mitnahmeeffekte dabei mog-

Dynamik im Vergleich zum ersten Quartal ab,
was jedoch zum Teil auf temporare Sonderef-
fekte bei den gewinnabhangigen Steuern zu-
rickzuflhren sein dirfte. Die Ertrage aus den
einkommensabhangigen Steuern legten um 4%
zu. Das Plus bei der Lohnsteuer war erneut deut-
lich und reflektiert im Wesentlichen die positive
Entgelt- und Beschaftigungsentwicklung. Die Er-
trage aus den gewinnabhangigen Steuern er-
hohten sich insgesamt um 1%. Das Aufkommen
aus Korperschaft- und veranlagter Einkommen-
steuer stieg weiterhin dynamisch, was aber
durch ein rucklaufiges Aufkommen der nicht
veranlagten Steuern vom Ertrag nahezu kom-
pensiert wurde. Dieser Ruckgang scheint jedoch
mit einer Umstellung des Abfihrungsverfahrens
bei der Abgeltungsteuer auf Dividenden zusam-
menzuhangen, wodurch sich die Zahlungsein-
gange verzogern. Die Einnahmen aus den ver-

6 Aufkommensschwankungen kdnnen insbesondere durch
die teilweise hohen Erstattungen oder Nachzahlungen bei
Abweichungen zwischen den unterjahrig zu leistenden
Vorauszahlungen und der festgesetzten Steuer entstehen.
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lichst eng begrenzt werden. Des Weiteren
wird die EIB aufgefordert, ,Projektbonds”
aufzulegen, mit deren Hilfe in Erganzung zu
privater Finanzierung zusatzliche Infrastruk-
turprojekte im Umfang von 4% Mrd € an-
gestolden werden sollen. In diesem Zusam-
menhang wird es wichtig sein, dass in der
staatlichen Verwaltung ausreichende Con-
trolling-Kapazitaten zur Auswahl und Kon-
trolle der Projekte vorhanden sind. Insge-
samt gilt es zu vermeiden, dass mit neuen
Subventionsinstrumenten das Ausmafs der
nationalen Staatsverschuldung verschleiert
oder das Kreditfinanzierungsverbot des EU-
Haushalts unterlaufen wird. Schliefslich sol-
len Strukturfondsmittel verstarkt zur Be-
kampfung von Jugendarbeitslosigkeit sowie
zur Subventionierung kleiner und mittlerer
Unternehmen eingesetzt werden. Auch hier
erfordert der effiziente Einsatz der offent-
lichen Mittel — nicht zuletzt angesichts
mancher in der Vergangenheit gemachten
Erfahrungen — eine besondere Anstren-

gung.

brauchsabhangigen Steuern stiegen um gut
12%. Das Aufkommen aus der Umsatzsteuer
wuchs dabei zwar etwas schwacher als ihre ge-
samtwirtschaftlichen Bezugsgrofen, allerdings
sind deutliche unterjahrige Aufkommens-
schwankungen® hier durchaus Ublich.

Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich

2010

+12
+10
+ 8
+
+

+

o A N O N B~ O

2011 2012

* Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrage aus Gemeindesteuern.
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Steueraufkommen
Schatzun
1. Halbjahr fiir J 2. Vierteljahr
2011 2012 201212 2011 2012
Veran-
derung
Veranderung gegenUber Veranderung
gegentber Vorjahr Vorjahr gegenUber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in % in % Mrd € inMrd € in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 256,9 268,2 +11,4 + 4,4 + 4,0 133,7 137,6 +3,9 + 2,9
darunter:
Lohnsteuer 66,6 70,3 + 3,6 + 55 + 55 34,1 36,1 +2,0 + 59
Gewinnabhangige
Steuern 3) 41,3 46,1 + 4,8 +11,7 + 6,6 23,5 23,7 +0,2 + 09
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 16,1 18,5 + 2,3 + 14,5 + 85 9,4 10,0 +0,6 + 69
Korperschaftsteuer 6,7 10,5 + 3,8 +56,2 +17,1 4,2 5,0 +0,8 + 18,5
Kapitalertragsteuer 4) 18,5 17,2 - 1,3 - 7,0 - 19 9,9 8,7 -1,2 -12,3
Steuern vom Umsatz 5) 93,5 95,6 + 2,1 + 2,2 + 3,3 46,1 46,6 +0,5 + 1,1
Energiesteuer 14,5 141 - 03 - 24 - 0,2 10,0 9,7 -0,3 - 29
Tabaksteuer 6,2 5,9 - 03 - 55 - 15 3,3 3,5 +0,3 + 7,6

=

Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2012. 2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-

steuern. 3 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim- und Investitionszulage vom Aufkommen abgesetzt. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und

VerauRerungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.
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Deutlicher Flr das Gesamtjahr wird gemald der offiziellen
éi‘;vjnifgsfr Steuerschatzung vom Mai ein Aufkommens-
janr
erwartet anstieg um 4% (inkl. Gemeindesteuern) pro-
gnostiziert. Der Zuwachs reflektiert dabei vor
allem die unterstellte positive Entwicklung der
gesamtwirtschaftlichen Bezugsgrofsen. Der Fis-
cal Drag? sowie Rechtsanderungen (insbeson-
dere das Auslaufen von Eigenheimzulage und
von gunstigeren Abschreibungsbedingungen)
fUhren per saldo ebenfalls zu Mehreinnahmen.
Bundeshaushalt
Spiirbar Im zweiten Quartal erzielte der Bundeshaushalt
gestiegener

Uberschuss im
zweiten Quartal

mit 6 Mrd € einen um 2% Mrd € hoheren
Uberschuss als vor Jahresfrist. Die Einnahmen
stiegen um 2% (1% Mrd €). Dabei wurde der
Zuwachs des Steueraufkommens (1% bzw.
2 Mrd €) durch hohere Abfihrungen an den
EU-Haushalt um 1 Mrd € gedampft. Die Aus-
gaben sanken um 2% (= 1% Mrd €). Entlastend
wirkte nicht zuletzt der Ruckgang der Zinsaus-

gaben um 1 Mrd €, vorrangig durch Agios bei
der Begebung von neuen Wertpapieren. Auch
bei den Zuweisungen an die Sozialversicherun-
gen blieb der Mittelabfluss um 1 Mrd € unter
dem Niveau vor Jahresfrist. Geringere bedarfs-
bezogene Mittelabrufe der Bundesagentur fir
Arbeit (BA) sowie planmaRig verringerte Zah-
lungen an den Gesundheitsfonds waren hier
ausschlaggebend. Aufserdem sanken vor dem
Hintergrund der glnstigen Arbeitsmarktent-
wicklung die Ausgaben wegen Langzeitarbeits-
losigkeit um Y2 Mrd €.

Im Juni wurde ein Nachtragshaushalt fur 2012
verabschiedet, der fir die ersten ESM-Beitrage
von 8% Mrd € notwendig geworden war.
GegenUber dem Nachtragsentwurf wurde der
Ansatz fur die Nettokreditaufnahme um 2%
Mrd € auf 32,1 Mrd € verringert. Die Absen-

7 Damit wird hier der Saldo aus der Aufkommenswirkung
der Einkommensteuerprogression (positiv) und dem Auf-
kommenseffekt durch die weitgehende Preisunabhangig-
keit der speziellen Verbrauchsteuern (negativ) bezeichnet.

Nachtrags-
haushalt trotz
Entlastungen ...



....mit
strukturellem
Defizitanstieg
gegentiber
2011, ...

... aber
niedriger als
veranschlagtes
Defizit plausibel

Eckwerte zum
Haushaltsplan
2013 nur be-
grenzt bindend

kung entspricht etwa dem bei der Steuerschat-
zung vom Mai erwarteten Mehraufkommen.®

Ungeachtet des hohen Beschaftigungsstandes
und der als eher normal einzuschatzenden Ka-
pazitatsauslastung rechnet die Bundesregie-
rung mit einer splrbaren konjunkturellen Belas-
tung des Bundeshaushalts im laufenden Jahr.
Auf Basis der Neuschatzung des Produktions-
potenzials im Zusammenhang mit der Fruh-
jahrsprojektion der Bundesregierung belauft
sich diese auf 4 Mrd €. Bei einer Nettobelas-
tung durch finanzielle Transaktionen? in Hohe
von 5 Mrd €, die vor allem die ESM-Beitrage
reflektiert, errechnet sich eine strukturelle Neu-
verschuldung von 23 Mrd €. Gegenuber dem
aus heutiger Sicht berechneten Vergleichswert
fur 2011 von 19 Mrd € ergibt sich damit ein
recht deutlicher Anstieg (vgl. zu den hier zu-
grunde liegenden Berechnungen der strukturel-
len Defizite auch die Erlduterungen auf S. 66f).

Der strukturelle Defizitanstieg, der im Nachtrag
vom Juni vorgesehen ist, geht teilweise auf eine
Abkehr von den ursprunglichen Konsolidie-
rungsbeschlissen vom Sommer 2010 zurlck.
Teilweise reflektiert er aber auch Veranschla-
gungen, die aus heutiger Sicht als vorsichtig
einzustufen sind. So zeichnet sich wie bereits in
den Vorjahren ab, dass vor allem die Zinsaus-
gaben sowie nicht zuletzt die arbeitsmarktbe-
dingten Belastungen unter den Haushaltsansat-
zen bleiben konnten. Auch das zur Jahresmitte
gegenuber dem Vorjahr um 4 Mrd € verrin-
gerte Gesamtdefizit im Bundeshaushalt deutet
darauf hin, dass ohne Uberraschende Belastun-
gen erneut ein spurbar gunstiger als veran-
schlagtes Ergebnis erzielt werden dirfte. Daher
scheint ein weiterer Rickgang beim wie oben
dargelegt berechneten strukturellen Defizit
moglich.

Gemald dem 2011 eingefuhrten Top-Down-
Verfahren zur Haushaltsaufstellung basierte der
Ende Juni von der Bundesregierung verabschie-
dete Entwurf fir den Bundeshaushalt 2013 auf
den vom Kabinett im Marz beschlossenen Eck-
werten. In dem Entwurf wurde der Ansatz flr

Deutsche Bundesbank
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Mrd €

Vierteljahresergebnis

+10 2010
2011
¥z ‘ 2012 I
0 | ll _

-5

-10

-15

-20

-25

Kumuliert ab Jahresbeginn
-10
2012
-15
2011
-20
2010 =25
-30
-35
—40
—45
1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj.

Deutsche Bundesbank

die Neuverschuldung um 1 Mrd € auf 18,8
Mrd € zurickgenommen. Steuermehreinnah-
men von 3% Mrd € und niedrigeren Schulden-
dienstlasten steht dabei insbesondere eine um
4%, Mrd € hohere Kapitalzufuhrung an den
ESM gegenuber. Aber auch die Personalausga-
benansatze wurden um die Auswirkungen der
jungsten Entgeltanhebungen korrigiert. Die
Bindungswirkung des neuen Verfahrens kénnte
dadurch gestarkt werden, dass nach dem Eck-
wertebeschluss vereinbarte Defizit erhdhende
Mafnahmen oder sonstige Effekte, die nicht
als eine hohere Konjunkturbelastung oder ein
Erwerb werthaltigen Finanzvermdégens exkul-

8 Weitere Entlastungen wie etwa die nochmalige Absen-
kung bei den Zinsausgaben wurden insbesondere durch die
Berlcksichtigung der zwischenzeitlichen splrbaren Entgelt-
anpassungen fur Bundesbedienstete kompensiert.

9 Unter finanziellen Transaktionen werden die Einnahmen
aus BeteiligungsveraufRerungen, Darlehensriickfliissen und
Schuldenaufnahmen im &ffentlichen Bereich sowie die
Ausgaben fir Beteiligungserwerbe, Darlehensvergaben
und Schuldentilgungen im 6ffentlichen Bereich verstanden.
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Zur Berechnung struktureller Defizite im Bundeshaushalt -

technische Anmerkungen

Im Rahmen der Schuldenbremse spielt fir
den Bundeshaushalt die strukturelle Netto-
kreditaufnahme die entscheidende Rolle,
weil die Verfassungsgrenze nach Art. 115
GG auf diese GrofSe bezogen wird. Zu de-
ren Berechnung wird die Nettokreditauf-
nahme (Defizit abzgl. Mlnzeinnahmen) so-
wohl um den konjunkturellen Einfluss als
auch um den Saldo aus Erwerb und Verwer-
tung von Finanzvermaogen (finanzielle Trans-
aktionen) korrigiert.

Zwischen Haushaltsaufstellung und -ab-
schluss konnen sich die jeweiligen Werte
deutlich andern. So weichen bei der Netto-
kreditaufnahme die Soll-Ansatze regelmafig
vom Ist-Ergebnis ab. Gleiches qilt fur die
finanziellen Transaktionen, wobei sich zu-
satzlich die Abgrenzung der hier erfassten
Vorgange andern kann." Die Einschatzung
des konjunkturellen Einflusses kann auch
nach Jahresabschluss noch spurbar revidiert
werden, etwa wenn sich die weitere
gesamtwirtschaftliche Entwicklung von den
zuvor unterstellten Annahmen unterschei-
det oder der (nicht beobachtbare) Poten-
zialpfad des Bruttoinlandsprodukts (BIP) im
Zuge einer Schatzmethodenanpassung kor-
rigiert wird.?

Die Ausfuhrungsverordnung zur Schulden-
bremse des Bundes (Art. 115 V) legt fest,
dass die konjunkturellen Auswirkungen auf
den Bundeshaushalt bei Aufstellung einer-
seits und Nachtragen sowie Abschluss an-
dererseits unterschiedlich zu ermitteln sind.
Bei der Haushaltsaufstellung ist der zyk-
lische Effekt auf Basis der zu diesem Zeit-
punkt verflgbaren makrodkonomischen
Daten und Prognosen der Bundesregierung
anhand einer aktuellen Schatzung des Pro-
duktionspotenzials zu bestimmen. Bei der

Herleitung struktureller Nettokredit-
aufnahmegroéfRen des Bundes

Mrd €
2011 2012
Ist Nachtrag
1) Nettokreditaufnahme 172 32
2) Konjunkturkomponente im
Haushaltsgesetz -2 -6

3) Konjunkturkomponente

bei Haushaltsabschluss

(vereinfachtes Verfahren) 1
4) Konjunkturkomponente

gemald Frihjahrsprojektion

2012 (vollstandige Neu-

berechnung) =1 -4
5) finanzielle Transaktionen

gemal jeweiliger Definition

des Haushaltsjahrs 2 =5
6) finanzielle Transaktionen
laut Definition 2012 3 -5

7) haushaltsrechtlich derzeit

ausgewiesene strukturelle

Neuverschuldung

[7)=1)+5)+(3) bzw. 2))] 20 21
8) vergleichbare strukturelle

Neuverschuldung

[8)=1)+4)+6)] 19 23
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Aufstellung eines Nachtragshaushalts oder
beim Abschluss eines Haushaltsjahres sehen
die Regelungen dagegen eine stark verein-
fachte Berechnung vor. Hier wird unter-
stellt, dass die mittlerweile angenommenen
oder festgestellten Abweichungen des no-
minalen BIP-Wachstums von den urspring-
lichen Erwartungen rein konjunkturell ver-

1 Gegenuber 2011 werden z. B. nunmehr die bisher als
finanzielle Transaktionen gebuchten Kapitalzufihrun-
gen an multilaterale Entwicklungsbanken als Vermo-
genstransfers gefuhrt und erhéhen damit die struktu-
relle Nettokreditaufnahme. Bei den Inanspruchnahmen
und Ruckflussen aus Gewahrleistungen gegentiber
dem Ausland erfolgte die Umstellung offenbar sogar
wahrend des Haushaltsvollzugs. Bei der Aufstellung
2011 zahlten die Ansatze noch zu den finanziellen
Transaktionen, bei Abschluss der Blicher hingegen
wohl nicht mehr.

2 Bei der Ermittlung der Konjunkturkomponente im
Rahmen der neuen Haushaltsregel wurde das Konjunk-
turbereinigungsverfahren mit Wirkung zum Frihjahr
2011 methodisch revidiert (Ubernahme einer Ande-
rung von der EU), sodass die ausgewiesenen Werte ab
dem Haushaltsjahr 2012 mit den Werten der Vorjahre
schon aus diesem Grund nur eingeschrankt vergleich-
bar sind.



Haushalts-
entwurf 2013
mit deutlichem
Defizit-
rickgang ...

ursacht sind. Es wird also keine Aktualisie-
rung der Pozenzialschatzung vorgenom-
men. Bei einer vollstandig neu durchgerech-
neten Konjunkturbereinigung schlagt sich
die Differenz hingegen stets auch zu einem
guten Teil in einer Revision des Produktions-
potenzials nieder.? Die Vereinfachung hat
somit zur Folge, dass im Falle eines hoheren
BIP-Wachstums im betreffenden Jahr ein
geringerer haushaltspolitischer Spielraum
im Vergleich zu einer vollstandigen Neu-
schatzung entsteht, bei einem geringeren
Wachstum dagegen ein groferer.

Insgesamt wird deutlich, dass je nach
Analyseziel der Bezug auf unterschiedliche
Berechnungsmethoden flr die strukturellen
Defizite angezeigt ist. Die tatsachliche struk-
turelle Entwicklung sollte unabhangig von
den flr die verschiedenen Phasen im Haus-
haltszyklus geltenden Verfahrensregeln ana-
lysiert werden. Es sollten also flir alle be-

piert werden, durch Einsparungen aufzufangen
sind.

Gegenuber dem Soll des Nachtragshaushalts
2012 sieht der Entwurf eine deutliche Verringe-
rung der Nettokreditaufnahme um 13%2 Mrd €
vor. Wichtige Beitrage hierzu kommen von der
Einnahmenseite mit einem Zuwachs des Steuer-
aufkommens um 7% Mrd €. Belastungen von
1% Mrd € aus der ersten Stufe der geplanten
Absenkung des Einkommensteuertarifs sollen
dabei unter anderem durch veranschlagte Er-
trdge aus dem Steuerabkommen mit der
Schweiz grofsenteils ausgeglichen werden, das
bisher allerdings im Bundesrat gestoppt ist. Auf
der anderen Seite tragt ein merklicher Ausga-
benrlickgang zum Defizitabbau bei. Bei den
Zinsaufwendungen wird angesichts anhaltend
sehr glnstiger Finanzierungsbedingungen ein
Riuckgang um 2%2 Mrd € erwartet. Noch
gewichtiger sind Kurzungen bei den Zuweisun-
gen an Sozialversicherungen. So wird die Zah-
lung an den Gesundheitsfonds vor dem Hinter-
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trachteten Jahre eine Konjunkturbereini-
gung auf Basis des aktuellen Schatzstandes
durchgefihrt und die finanziellen Trans-
aktionen nach einer einheitlichen Definition
abgesetzt werden. Soll dagegen gepruft
werden, inwieweit die jeweiligen Entwick-
lungen in Einklang mit den Verfahrens-
regeln der Schuldenbremse stehen und wel-
che Werte auf dem Kontrollkonto zu ver-
buchen sind, so ist auf das vereinfachte
Konjunkturbereinigungsverfahren und die
fur den jeweiligen Haushalt aktuelle Defini-
tion der finanziellen Transaktionen zurtick-
zugreifen.

3 Das Grundgesetz gibt vor, dass die Konjunkturein-
flisse im Zeitverlauf symmetrisch zu bertcksichtigen
sind, um einen zusatzlichen systematischen Verschul-
dungszuwachs zu verhindern. Daraus ergibt sich die
Anforderung an das Potenzialschatzverfahren, eine
Symmetrie ausgewiesener konjunktureller Starke- und
Schwachephasen zu gewahrleisten. Dies bedeutet
letztlich, dass bei einer nicht nur temporaren Abwarts-
revision des BIP der Potenzialpfad insgesamt abgesenkt
wird und umgekehrt.

grund dort aufgelaufener Uberschisse einmalig
um 2 Mrd € verringert. AufSerdem ist geplant,
die regulare (umsatzsteuerfinanzierte) Bundes-
zuweisung an die BA zu streichen und im
Gegenzug deren Eingliederungsbeitrag abzu-
schaffen, woraus sich fir 2013 eine Entlastung
des Bundeshaushalts von ebenfalls 2 Mrd € er-
rechnet. Eine darUber hinaus vorgesehene dis-
kretionare Kirzung der Zahlungen an die ge-
setzliche Rentenversicherung um 1 Mrd € wird
demgegenuber durch den hier sonst angeleg-
ten Anstieg im Vorjahrsvergleich weitgehend
ausgeglichen. Dagegen soll die ab 2013 vorge-
sehene neue Sozialleistung eines Betreuungs-
geldes im EinfUhrungsjahr recht begrenzte Be-
lastungen von knapp Y2 Mrd € zur Folge haben.

Auch strukturell weist der Haushaltsentwurf fur
2013 eine deutliche Verbesserung aus. Gegen-
Uber dem (wie oben erldutert um die Potenzial-
neuschatzung vom Frihjahr 2012 erganzten)
Ansatz von 23 Mrd € im neuen Soll 2012 wird
eine Ruckfuhrung der strukturellen Nettokredit-
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der strukturellen
Neuver-
schuldung, aber
Risiken durch
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Gleichwoh!
Abkehr vom
Konsolidierungs-
programm 2010
fortgesetzt

aufnahme um 14 Mrd € auf 9 Mrd € veran-
schlagt. Die rechnerische Konjunkturbelastung
liegt bei 3%2 Mrd € und die Nettobelastungen
aus finanziellen Transaktionen bei 6 Mrd €. Die
erst ab 2016 vorgeschriebene Obergrenze von
0,35% des BIP soll damit bereits im kommen-
den Jahr erreicht werden. Dabei scheinen die
Ansatze an zahlreichen Stellen aus heutiger
Sicht eher vorsichtig gewahlt. So kénnten die
Abfuhrungen an den EU-Haushalt wie in den
letzten Jahren geringer ausfallen. Auf der Aus-
gabenseite durften vor allem die Ansatze fur
die Zinsen und bei Langzeitarbeitslosigkeit wei-
ter reichlich bemessen sein. Andererseits sind
die bei der Bund-Lander-Einigung Uber die Um-
setzung des Fiskalpakts vereinbarten zusatz-
lichen Ausgaben des Bundes insbesondere flr
den Ausbau der Kleinkindertagesbetreuung
und die Kostenbeteiligung an der Grund-
sicherung im Alter und bei Erwerbsminderung
von insgesamt 1 Mrd € noch nicht enthalten.
Auch bestehen Risiken bei der mit 1%2 Mrd €
veranschlagten Gewinnausschittung der Deut-
schen Bundesbank. Insgesamt scheint dennoch
flr 2013 ein — ebenso wie schon in den letzten
Jahren — niedriger als veranschlagtes Gesamt-
defizit in einer Groenordnung von 15 Mrd €
(Entwurf: 18,8 Mrd €) durchaus maglich, wenn
nicht weitere splrbare finanzpolitische Locke-
rungen beschlossen werden sollten. Diese
gunstigen Perspektiven beruhen allerdings auf
der Annahme anhaltenden spurbaren gesamt-
wirtschaftlichen Wachstums, sehr niedriger Zin-
sen und ausbleibender Belastungen aus Ge-
wahrleistungen im Rahmen der Schuldenkrise
im Euro-Raum.

Der budgetierte Defizitrickgang darf indes
nicht dartber hinwegtauschen, dass die im lau-
fenden Jahr begonnene deutliche Abkehr vom
Konsolidierungsprogramm aus dem Juni 2010
fortgesetzt wird. So sind Einnahmen aus der
urspringlich fur 2012 geplanten Finanztrans-
aktionsteuer mit einem Aufkommen von
2 Mrd € auch im nachsten Jahr noch nicht vor-
gesehen. Die damals fir 2013 jeweils mit etwa
2 Mrd € angesetzten Einsparvorgaben bei Bun-
deswehr und Langzeitarbeitslosigkeit sind in

den Planungen nicht erkennbar. Die gunstige
Haushaltsentwicklung seit 2010, die sich auch
in den Planungen fortsetzt, beruht weitgehend
auf steuerlichen Mehreinnahmen im Gefolge
der robusten Entwicklung der deutschen Wirt-
schaft und auf deutlichen Entlastungen beim
Schuldendienst. Hier bestehen indes erhebliche
Risiken, was den geplanten Verzicht auf nach-
haltig gesamtstaatlich wirksame Konsolidie-
rungsmafnahmen bei gleichzeitiger Senkung
des Einkommensteuertarifs und neuen (Sozial-)
Ausgabenlasten im traditionell defizitaren Bun-
deshaushalt umso kritischer erscheinen lasst.

Im Finanzplan ist ein vollstandiger stufenweiser
Abbau der Nettokreditaufnahme bis zum End-
jahr 2016 vorgesehen. Unter der Annahme nor-
mal ausgelasteter Kapazitaten und bei einem
moderaten Nettoerwerb von Finanzvermogen
bedeutet dies einen leichten strukturellen Uber-
schuss im Endjahr. Zwar ist im Sinne des Vor-
sichtsprinzips ein deutlicher Wiederanstieg der
Zinsausgaben veranschlagt. Allerdings scheinen
die ab 2014 unterstellten jahrlichen Einnahmen
aus einer Finanztransaktionsteuer von 2 Mrd €
sowie die geplante Ruckflihrung der Verteidi-
gungsausgaben mit Risiken verbunden. Zudem
ware bei einer im Zusammenhang mit dem Fis-
kalpakt in Aussicht gestellten signifikanten Kos-
tenUbernahme bei den kommunalen Eingliede-
rungsmafsnahmen fir Behinderte eine Gegen-
finanzierung im Bundeshaushalt angezeigt. Die
Planung basiert aufserdem auf der Annahme,
dass das reale BIP bis 2016 jahrlich um 1%2%
und damit etwas schneller als das unterstellte
Potenzial wachst. Die Produktionslucke soll da-
mit ausgehend von einer (fragwurdigen) fuhl-
baren Unterauslastung am aktuellen Rand erst
2016 geschlossen sein (vergleiche dazu auch
die landerUbergreifende Evidenz hinsichtlich
systematischer Asymmetrien bei der Konjunk-
turbereinigung in Echtzeit auf Seite 70 ff.). Dies
gleicht letztlich den Vorgaben alterer Finanzpla-
nungen, deren Ziele insbesondere aufgrund
von Abwartsrevisionen der Wachstumserwar-
tungen haufig aufgegeben werden mussten.
Da die Schuldenbremse die strukturelle Neu-
verschuldung strikt begrenzt, erscheint es auch

Finanzplan mit
leichtem
strukturellen
Uberschuss
2016, aber
Abschmelzen
des Sicherheits-
abstands
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in Mrd €

Ist Ist Soll Entwurf e
Position 2010 2011 20121 2013 2014 2015 2016
Ausgaben 2) 303,6 296,2 312,7 302,2 302,9 303,3 309,9
darunter:

Investitionen 3) 26,1 25,4 27,0 25,6 25,4 252 24,9
Einnahmen 2) 4) 259,6 2789 280,6 283,4 289,8 298,6 309,9
darunter:

Steuereinnahmen 2) 226,2 248,1 252,2 259,8 269,1 277,3 288,5
Nettokreditaufnahme 44,0 17,3 32,1 18,8 13,1 4,7 -

2zgl. Konjunkturkomponente 5) -12,3 0,8 -59 -37 -2,8 -1,4 0,0

7zgl. Saldo finanzieller Transaktionen 6) 0,8 2,0 -4,9 -6,1 -4,7 -0,5 -0,8
Strukturelle Nettokreditaufnahme 32,5 20,1 21,3 9,0 5,6 2,8 -0,8

in % des BIP 7) 1,4 0,8 0,9 0,4 0,2 0,1 -0,0
Nachrichtlich:

Strukturelle Nettokreditaufnahme 8
Obergrenze gemaf BMF 53,2 45,6 39,4 33,0 25,5 17,9 9,8

1 Einschliefslich Nachtrag zum Bundeshaushalt 2012. 2 Nach Abzug der Bundesergdnzungszuweisungen, der Anteile am Energiesteuer-
aufkommen, des Ausgleichs im Rahmen der Kfz-Steuerreform 2009 und der Konsolidierungshilfen ab 2011 an Lander. 3 Ohne Beteiligun-
gen am ESM. 4 Einschl. Minzerlse. 5 2010 Angabe aus Frihjahrsprojektion 2011 der Bundesregierung. 2011 Angabe aus Haushalts-
rechnung. 2012 gemafs Nachtragshaushalt. 2013 bis 2016 gemaf Frihjahrsprojektion 2012 der Bundesregierung. 6 Gemaf3 Definition
des jeweiligen Haushaltsjahres. 7 Nominales BIP des jeweiligen Jahres vor der Haushaltsaufstellung (Stand: Frihjahrsprojektion 2012).
8 Die Bundesregierung weist fir das Ausgangsjahr 2010 keinen Ist-Wert fur die strukturelle Nettokreditaufnahme aus. Der verwendete
Defizitobergrenzenpfad von 2011 bis 2015 basiert auf dem im Juni 2010 erwarteten strukturellen Ausgangsdefizit von 2,2% des BIP in

2010 und Abbauschritten in Hohe von 0,31% des BIP pro Jahr.
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vor dem Hintergrund der hohen Unsicherheit
riskant, den rechnerischen Sicherheitsabstand
wie geplant bis 2016 auf etwa 10 Mrd € abzu-
schmelzen.

Die Extrahaushalte des Bundes verbuchten im
zweiten Quartal einen Uberschuss von 1%
Mrd €, nachdem vor Jahresfrist durch die Riick-
zahlung von Eigenkapitalhilfen an den SoFFin
noch ein Plus von 12% Mrd € verzeichnet wor-
den war. Ein merklicher Uberschuss wurde wie
im Vorjahr von dem Vorsorgefonds fur Schluss-
zahlungen bei inflationsindexierten Bundes-
wertpapieren erzielt. Auch bei den Pensions-
rucklagen Uberwogen die Einnahmen weiterhin
spirbar. Im Gesamtjahr diirfte der Uberschuss
zwar deutlich unter dem Vorjahrsergebnis von
6 Mrd € liegen. Aber im Hinblick auf das Maas-
tricht-Defizit, bei dem der Abbau von Beteili-
gungsbesitz ausgeblendet bleibt, ist mit einer
deutlichen Verbesserung zu rechnen. Aus-
schlaggebend ist dafur, dass die merklichen Ab-

flisse aus dem Ende 2011 ausgelaufenen Inves-
titions- und Tilgungsfonds entfallen.

Landerhaushalte'®

Im zweiten Quartal verzeichneten die Kern- Trotz leicht er-

haushalte der Lander einen Uberschuss von "ohten Uber-
schusses im

2 Mrd €, nach 1% Mrd € vor Jahresfrist. Bei zweiten Quartal

Defizitriickgang

im Gesamtjahr

stagnierten die Gesamteinnahmen vor allem nicht gesichert

einem Steueraufkommenszuwachs von 3%2%

aufgrund niedrigerer investiver Einnahmen
nach dem Ende des Zukunftsinvestitionspro-
gramms des Bundes aus dem Jahr 2009. Die
andererseits damit entfallenen Ausgaben fur
Sachinvestitionen und Investitionszuweisungen
an Kommunen flhrten per saldo zu etwas ge-
ringeren Gesamtauszahlungen (= %2%). Nach
dem Ergebnis der Steuerschatzung vom Mai ist

10 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im ersten Quar-
tal 2012 wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts
Juli 2012 kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht
vor.
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Zur Gefahr fehlender Symmetrie bei der Konjunktur-
bereinigung im Rahmen von Fiskalregeln

Fragestellung

Ein Grofsteil der EU-Staaten verpflichtet sich
im Rahmen des anvisierten europaischen
Fiskalpakts, nationale Schuldenregeln zu
implementieren, die sich dem Stabilitats-
und Wachstumspakt folgend auf die
Entwicklung der konjunkturbereinigten
staatlichen Finanzierungssalden beziehen.
Grundlegende Annahme ist dabei, dass das
Auf und Ab der Konjunktur langerfristig
weitgehend symmetrisch ist, sodass es nicht
zu einem Ubergewicht von Schwéche- oder
Starkephasen und daraus resultierenden
nachhaltigen Schuldenquotenwirkungen
kommt. Der Bezugspunkt ist grundsatzlich
sinnvoll, allerdings sind Konjunktureinfliisse
nicht direkt zu beobachten und auch nicht
eindeutig mittels einer allgemein anerkann-
ten Methode messbar. Daher mussen sie
auf Basis der jeweils vorliegenden Informa-
tionen mit einem fUr adaquat gehaltenen
Verfahren geschatzt werden.

In den Konjunkturbereinigungsverfahren,
die konkret fur den Stabilitats- und Wachs-
tumspakt und im Rahmen der nationalen
Schuldenregel des Bundes verwendet wer-
den, ergibt sich die Konjunkturkomponente
des staatlichen Finanzierungssaldos als Pro-
dukt von gesamtwirtschaftlicher Produk-
tionsllicke und der durchschnittlichen Reak-
tion des Staatsbudgets auf diese Lucke
(Budgetsensitivitat). Letztere beziffert damit
den Effekt von zyklischen Schwankungen
des Bruttoinlandsprodukts (BIP) auf den Fi-
nanzierungssaldo und wird Ublicherweise
als im Zeitverlauf unverandert unterstellt.”
Die Produktionslucke ist definiert als Abwei-
chung des BIP vom zu schatzenden Produk-
tionspotenzial und ist so ein Mafs fur die
konjunkturelle Position der Volkswirt-
schaft.?

Die deutsche Schuldenbremse und der Sta-
bilitats- und Wachstumspakt zielen grund-
satzlich darauf ab, die Schuldenquote auf
einem tragfahigen Niveau zu halten, gleich-
zeitig aber die automatische Stabilisierungs-
wirkung vorubergehender konjunkturbe-
dingter Schwankungen des Finanzierungs-
saldos (,automatische Stabilisatoren”) zu
nutzen. Um ein langerfristiges Ansteigen
der Schuldenquote aus konjunkturbeding-
ten Defiziten zu verhindern, mussen sich
als konjunkturbedingt klassifizierte Uber-
schisse und Defizite Uber die Zeit weitest-
gehend ausgleichen. Dies bedeutet, dass
sich im Bereinigungsverfahren negative und
positive Produktionsllicken, die zur Bestim-
mung der Konjunkturkomponenten ver-
wendet werden, im Zeitverlauf kompensie-
ren mussen. Sofern das nicht bereits fur die
in Echtzeit® geschatzten Produktionslicken
gilt, musste die Regel einen Korrektur-
mechanismus enthalten, der ein Aufwach-

1 Sowohl von der Europaischen Kommission als auch
von der Bundesregierung werden hierfir die Ergeb-
nisse der folgenden Studie verwendet: N. Girouard
und C. André (2005), Measuring cyclically-adjusted
budget balances for OECD countries, OECD Economics
Department Working Paper Nr. 434.

2 Fur eine Darstellung der Anforderungen an Konjunk-
turbereinigungsverfahren im Rahmen von Haushalts-
regeln und eine diesbezlgliche Bewertung des Verfah-
rens der Europaischen Union und des Bundes siehe
auch: Deutsche Bundesbank, Anforderungen an die
Konjunkturbereinigung im Rahmen der neuen Schul-
denregel, Monatsbericht, Januar 2011, S. 59-64; und:
Deutsche Bundesbank, Zum Konjunkturbereinigungs-
verfahren im Rahmen der neuen Schuldenregel des
Bundes, Monatsbericht, November 2011, S. 73.

3 Im Fall der Schuldenregel des Bundes ist beispiels-
weise flr die geplante Verabschiedung des Haushalts
2013 im Deutschen Bundestag der Echtzeit-Schatz-
stand vom Herbst 2012 relevant. Die ,Endabrech-
nung”, also die Beurteilung der Regeleinhaltung, er-
folgt dann auf Basis des Standes vom Sommer 2014.
Fir die Beurteilung der Regeleinhaltung kommt ab
dem Start des Haushaltsjahres allerdings ein verein-
fachtes Schatzverfahren zur Anwendung, vgl. die Er-
lauterungen auf S 66f. Die folgenden Ausflhrungen
sind hingegen allgemein gehalten und beziehen sich
nicht direkt auf die deutsche Regel.



sen von Schulden verhindert. Aus der Lite-
ratur ist bekannt, dass Produktionsltcken-
Schatzungen flr den aktuellen Rand mit
erheblicher Unsicherheit verbunden sind
und spater oft deutlich revidiert werden.?

Ergebnisse einer empirischen Studie

Im Hinblick auf die Gefahr eines potenziel-
len strukturellen Schuldenaufbaus durch
systematische Fehleinschatzungen interes-
siert, inwieweit diese in der Vergangenheit
zu beobachten waren. Daher wurde in einer
aktuellen empirischen Studie® untersucht,
inwieweit Konjunkturkomponenten seit
Mitte der neunziger Jahre verzerrt gewesen
waren, wenn fir deren Bestimmung auf
Echtzeit-Schatzungen der Produktionslu-
cken von OECD, Europaischer Kommission
oder IWF zurlckgegriffen worden ware.
Der Datensatz fur die jeweilige Institution
umfasst 12 bis 15 EU-Staaten Uber einen
Zeitraum von 10 bis 16 Jahren.® Verglichen
werden diese Echtzeit-Daten mit der Ver-
offentlichung der jeweiligen Institution vom
Herbst 2011.

Die Unverzerrtheit der Echtzeit-Produktions-
Iicken wird auf Basis des folgenden Regres-
sionsmodells getestet:

gap  —
revet =aL+E

Dabei bezeichnet rew®, = gap/, -
gap’ee-tme, die Revision der geschatzten
Produktionslicke zwischen Herbst 2011
(gap™*,) und dem Zeitpunkt der jeweiligen
Echtzeit-Schatzung (gap’e#-4™e,). Die Indizes
i beziehungsweise t stehen fur die bertick-
sichtigten Lander beziehungsweise Jahre.
Die Unverzerrtheit der Echtzeit-Schatzun-
gen lasst sich auf Basis dieser einfachen
Regression durch einen F- oder Wald-Test
mit der Nullhypothese, dass die landesspe-
zifischen Konstanten «; gemeinsam nicht
von null verschieden sind, Uberprufen. Posi-
tive a; zeigen an, dass die Echtzeit-Produk-
tionslicken systematisch kleiner ausfielen
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(d.h. eine ungunstigere Konjunkturlage an-
zeigten) als die hier als Referenzmal3stab
verwendeten Ergebnisse vom Herbst 2011.
Das hiefse, in Echtzeit wirde Uberwiegend
ein zu ungunstiger Konjunktureinfluss aus-
gewiesen und damit ein zu grofSer Teil des
Defizits als konjunkturelle Belastung inter-
pretiert (negative Verzerrung). Schlief3lich
bezeichnet ¢; einen Fehlerterm. In der
Tabelle auf Seite 72 werden die Ergebnisse
des Schatzmodells fir die OECD-Daten pra-
sentiert, fur die der grofSte Datensatz ver-
flgbar ist. In den Spalten werden die Ergeb-
nisse fur die vier Echtzeit-Schatzzeitpunkte
Fruhjahr t-1, Herbst t-1, Fruhjahr t sowie
Herbst t wiedergegeben.

Die Tests auf Unverzerrtheit werden fur alle
vier Echtzeit-Zeitpunkte abgelehnt, wie die
Ergebnisse der Wald-Tests zeigen. Dabei
werden die landesspezifischen Konstanten
nahezu durchweg positiv geschatzt, das
heifst, in Echtzeit wird die konjunkturelle
Lage systematisch zu ungunstig ausgewie-
sen.” Anders gewendet: darauf basierende
konjunkturbereinigte Defizite wadren zu
niedrig. Der GrofSteil der landesspezifischen
Konstanten ist auch individuell statistisch

4 Siehe z.B.: A. Orphanides und S. van Norden (2002),
The unreliability of output-gap estimates in real time,
Review of Economics and Statistics, 84, S. 569—583;
oder: M. Marcellino und A. Musso (2011), The reliabil-
ity of real-time estimates of the euro area output gap,
Economic Modelling, 28, S. 1842-1856.

5 Vgl.: G. Kempkes (2012), Cyclical adjustment in fiscal
rules: some evidence on real-time bias for EU-15 coun-
tries, Diskussionspapier der Deutschen Bundesbank,
Nr. 15/2012.

6 Die Datensatze sind hinsichtlich Landern und Jahren
leicht unterschiedlich abgegrenzt. OECD: Deutschland,
Frankreich, Italien, Spanien, Griechenland, Irland,
Osterreich, die Niederlande, Belgien, Finnland, Schwe-
den, Portugal, das Vereinigte Konigreich, Danemark;
1996 bis 2011. Europaische Kommission: Lander wie
OECD und zusatzlich Luxemburg; 2002 bis 2011. IWF:
Lander wie OECD jedoch ohne Griechenland und Da-
nemark; 2000 bis 2011.

7 Fur lediglich funf der 56 landesspezifischen Konstan-
ten werden negative Koeffizienten geschatzt. Statis-
tisch signifikant sind davon nur zwei, namlich die fur
Griechenland auf Basis der Echtzeit-Schatzungen des
Jahres t-1 ermittelten Koeffizienten. Dabei ist allerdings
die derzeit hohe Schatzunsicherheit hinsichtlich des
Produktionspotenzials Griechenlands zu beachten.
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Test auf Unverzerrtheit der Echtzeit-Produktionsliicken

Endogene Variable revé?;,: Revision der geschatzten Produktionsliicke zwischen Herbst 2011 und Frihjahr t-1 (Spalte 1),
Herbst t-1 (Spalte 2), Frihjahr t (Spalte 3) sowie Herbst t (Spalte 4)

revé;,
Frahjahr t-1
Position (1)
Deutschland 0,69
0,61)
Frankreich 0,65
(0,48)
Italien 2,06
(0,48)***
Spanien 1,61
(0,36)”*
Irland 1,32
0,73)*
Osterreich 0,86
(0,55)
Niederlande 1,37
(0,67)**
Belgien 1,28
(0,58)**
Finnland -0,36
0,73)
Schweden 0,79
(0,76)
Portugal 2,38
(0145>*~k*
Vereinigtes Konigreich 0,96
(0,45)**
Danemark 0,28
0,61)
Griechenland -1,19
(0,55)**
N 196
Wald-Test, HO: a;; = 0 1279,3***
Konstante in einem gepoolten Modell 0,91
(0145)***

revé;, revé,;, revé®?,,
Herbst t-1 Frihjahr t Herbst t
@ ®3) (4)
0,69 0,92 0,64
(0,46) (0,27)*** 0,31)**
0,98 1,03 1,04
(0,37)*** (0,30)*** (0,28)***
2,1 2,39 1,85
(0’37)*** (0’30)*** (0’39)***
1,65 1,98 1,51
(0119)*** (0,26)*** (030)***
2,01 2,06 1,34
(0,61)*** (0,59)*** (0,67)**
1 1,01 0,78
(0,40)** (0,28)*** (0,34)**
1,51 1,56 1,14
(0144)*** (034)*** (039)***
1,43 1,51 1,11
(0,50)*** (0,34)*** (0,39)***
0,17 0,29 0,29
(0,75) 0,34) 0,31)
0,69 0,97 0,78
(0,54) (0,46)** (0,39)**
2,4 2,78 2,17
(0,36)*** (0,30)*** (0,36)***
0,98 1,04 0,88
(0,45)** (0,39)*** (0,36)**
0,66 0,93 0,96
(0,52) (0,33)*** (0,28)***
-1,25 - 0,66 -0,51
(0,58)** (0,44) (0,48)
210 210 224
8729,5%** 1360,6*** 100,4***
1,08 1,3 1,06
(0,28)”* (0,18)*** (0,1 7)***

1 Standardfehler (in Klammern) robust gegen Autokorrelation, Heteroskedastie sowie kontemporare Korrelation Uber die
Lander. * Signifikant auf dem 10 %-Niveau, ** signifikant auf dem 5 %-Niveau, *** signifikant auf dem 1 %-Niveau.
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signifikant von null verschieden. Zudem ist
die Grofsenordnung der Verzerrungen nicht
gering: Im ungewichteten Durchschnitt
Uber die Lander wird in Echtzeit — je nach
Schatzzeitpunkt — eine Produktionslicke
ausgewiesen, die um 0,9 bis 1,3 Prozent-
punkte unter dem im vergangenen Herbst
ermittelten Wert liegt. In ahnlichem Aus-
mald zeigt sich diese Verzerrung auch fur
die Daten der EU und des IWF.

Aus den Verzerrungen der Echtzeit-Produk-
tionsllcken lasst sich anhand der im Rah-
men des Stabilitats- und Wachstumspakts
sowie der Schuldenregel des Bundes ver-
wendeten Budgetsensitivitaten die Verzer-
rung der in Echtzeit geschatzten Konjunk-
turkomponenten bestimmen. Diese betragt
pro Jahr und im ungewichteten Durch-

schnitt Uber die betrachteten Lander etwa
— %% des BIP: Ware also im Rahmen einer
nationalen Fiskalregel auf die betrachteten
Daten zurtickgegriffen worden, so ware der
jahrliche Verschuldungsspielraum gemessen
an den Schatzergebnissen vom Herbst 2011
um etwa %% des BIP zu hoch ausgefallen.

Die Schatzergebnisse reflektieren den Zeit-
raum von 1996 bis 2011 und mussen fur die
Zukunft nicht reprasentativ sein. Sie sind al-
lerdings keine Besonderheit der schweren
Wirtschaftskrise 2008/2009 und der vor-
hergehenden Aufschwungphase, wie eine
Teilung des Datensatzes zeigt. Ferner legen
weitere empirische Evidenz aus der be-
schriebenen Studie sowie entsprechende
Ergebnisse aus der Literatur den Schluss
nahe, dass verzerrte Echtzeit-Schatzergeb-



Stabilitdtsrat
bescheinigt

Konsolidierungs-

hilfeldndern den
geforderten
Defizitabbau

in 2011

nisse auch bei anderen gangigen Verfahren
auftreten.

Schlussfolgerungen

Die Ergebnisse der empirischen Studie ver-
deutlichen die Gefahr, dass bei Fiskalregeln,
die auf konjunkturbereinigte Finanzierungs-
salden fokussieren, die gewlnschte Schul-
deneindammung aufgrund einer regelmafi-
gen Uberschatzung des Produktionspoten-
zials (bzw. einer Uberschatzung konjunktu-
reller Belastungen) am aktuellen Rand
systematisch verfehlt werden konnte. Um
zu vermeiden, dass die Neuverschuldung
gemessen an der Zielsetzung einer Fiskal-
regel dadurch regelmafSig zu hoch ausfallt,
sollte die Regeleinhaltung daher nicht nur
— wie in Deutschland und der EU Ublich -
anhand des in Echtzeit geschatzten kon-
junkturbereinigten Finanzierungssaldos be-
wertet werden. Vielmehr sollten auch mog-
liche Verzerrungen der Echtzeit-Konjunktur-

im weiteren Jahresverlauf nur noch ein abge-
schwachter Aufkommenszuwachs zu erwarten.
Gleichzeitig entsteht insbesondere aus den Per-
sonalkosten, den laufenden Zuweisungen an
die Gemeinden sowie einer Kapitalzufuhrung
im Zusammenhang mit der Abwicklung der
WestLB voraussichtlich wieder starkerer Ausga-
bendruck, der einen splrbaren Defizitrlickgang
verhindern durfte.

Fur die funf Konsolidierungshilfelander stellte
der Stabilitatsrat auf seiner Mai-Sitzung fest,
dass sie die Defizitabbauvorgaben im Haus-
haltsjahr 2011 eingehalten haben. Teilweise
wurden sogar betrachtliche Sicherheitsab-
stande zu den Obergrenzen fur die strukturel-
len Defizite nachgewiesen. Die jeweiligen Vor-
gaben basieren allerdings auf tberhoht errech-
neten strukturellen Gesamtdefiziten im Refe-
renzjahr 2010, bei denen insbesondere bereits
bekannte strukturelle Steuermehreinnahmen
nicht bertcksichtigt wurden. Fur das gebotene
Aufholen gegenlber den anderen Landern

Deutsche Bundesbank

komponenten berlcksichtigt werden. Dies
ware zu erreichen, indem zunachst Uber die
bei der Bewertung der Regeleinhaltung je-
weils zugrunde gelegten Konjunkturkom-
ponenten Buch gefuhrt wird. Sollte sich
nach einem langeren Zeitraum in der Gro-
Senordnung eines Konjunkturzyklus (z.B.
acht bis zehn Jahre) zeigen, dass die Kon-
junkturkomponenten im Durchschnitt nicht
ausgeglichen sind, kénnte der Verschul-
dungsspielraum fur die Folgeperiode ent-
sprechend vergrofSert oder verringert wer-
den. Ein solcher Korrekturmechanismus
ware vergleichsweise leicht umzusetzen
und wdurde bei einer Verbesserung der
Schatzmethoden automatisch an Bedeu-
tung verlieren.

ware es zudem entscheidend, bei dem im Lan-
dervergleich Uberdurchschnittlichen Teil des
Strukturdefizits anzusetzen. Ohne die Vorgabe
einer beschleunigten Ruckflhrung dieses Teils
besteht die Gefahr, dass die zur mittelfristigen
Einhaltung der Schuldenbremse absehbar
erforderlichen nachhaltigen Leistungskurzun-
gen oder auch Abgabenanhebungen in den
Konsolidierungshilfelandern weiter aufgescho-
ben werden und schlief8lich unter potenziell
wieder schwierigeren gesamtwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen umzusetzen sind.
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Trotz Beitrags-
satzsenkung
Uberschuss
ausgeweitet

Ausgabenent-
wicklung noch
von niedriger
Anpassung Mitte
2011 geprdgt

I Sozialversicherungen™

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung verzeich-
nete im zweiten Quartal einen Uberschuss von
fast 2 Mrd €, der damit um %2 Mrd € hoher
ausfiel als vor einem Jahr. Die Einnahmen stie-
gen mit 2% weiterhin starker als die Ausgaben
mit knapp 1%2%. Die Beitragseinnahmen lagen
um fast 2%2% Uber ihrem Vorjahrsniveau.'? Da-
gegen wuchsen die Zahlungen aus dem Bun-
deshaushalt insbesondere wegen der Beitrags-
satzsenkung nur um gut 1%.

Die Rentenausgaben Uberstiegen ihr Vorjahrs-
niveau im zweiten Quartal erneut um gut 1%.
Die Veranderung ergibt sich aus dem Anpas-
sungssatz von Mitte 2011 (+0,99%), einem
leichten Anstieg der Zahl der laufenden Renten
sowie einem Ruckgang des anpassungsberei-
nigten durchschnittlichen Zahlbetrags. Zum
1. Juli 2012 wurden die Renten im Westen um

Finanzen der
Deutschen Rentenversicherung

Mrd €, vierteljahrlich

68
log. MaRstab
66 Einnahmen
64
62
Ausgaben
60
58
lin. MaRstab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) +6
+4
I ;
_ 0 0

2010 2011 2012
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2,18% und im Osten um 2,26% angehoben.
Ausschlaggebend hierflir waren die vergleichs-
weise kraftige Entwicklung der Bruttoldhne
und -gehalter im vergangenen Jahr sowie der
aulerordentlich stark anpassungssteigernd wir-
kende Nachhaltigkeitsfaktor,'™® wahrend die
Korrektur zum Nachholen zuvor unterlassener
Rentenklrzungen die Erhohung dampfte.

In der zweiten Jahreshalfte ist somit anpas-
sungsbedingt mit einem etwas steileren Aus-
gabenanstieg zu rechnen. Die Einnahmen durf-
ten dagegen ebenso stark wachsen wie im
ersten Halbjahr. Im Gesamtjahr konnte der
Uberschuss nach der Verbesserung in der ers-
ten Jahreshalfte etwas hoher als im vergange-
nen Jahr ausfallen (gut 42 Mrd €). Je nach Ein-
schatzung der weiteren Finanzentwicklung im
Jahr 2013 und selbst unter Berlicksichtigung
der geplanten Kirzung des allgemeinen Bun-
deszuschusses um 1 Mrd € erscheint somit eine
regelinduzierte Senkung des Beitragssatzes
unter das zuletzt vom zustandigen Schatzer-
kreis ermittelte Niveau von 19,0% nicht ausge-
schlossen.

Der im Jahr 2013 erreichte Beitragssatz wird
angesichts der ab Mitte des laufenden Jahr-
zehnts zunehmend starker finanzwirksam wer-
denden demographischen Veranderungen aber
nur vortbergehend ausreichend bemessen
sein. Schon bald durften die Rucklagen abge-
schmolzen sein, und es durften zlgig deutlich
hohere Beitragssatze notwendig werden. Leis-
tungsausweitungen wie etwa die Zuschuss-
rente oder hohere Erwerbsminderungsrenten

11 Die Finanzentwicklung der sozialen Pflegeversicherung
bzw. der gesetzlichen Krankenversicherung im ersten Quar-
tal 2012 wurde in den Kurzberichten der Monatsberichte
Juni bzw. Juli kommentiert. Neuere Daten liegen nicht vor.
12 Bereinigt um die Senkung des Beitragssatzes von 19,9%
auf 19,6% zum 1. Januar 2012 sind die Beitragseinnahmen
um fast 4% gestiegen.

13 Die dafur verantwortliche Verringerung des Rentner-
quotienten ist freilich nicht allein auf die sehr glinstige Be-
schaftigungsentwicklung und die nur moderat zuneh-
mende Rentnerzahl zurlckzufihren. Von Bedeutung ist
auch, dass die Zahl der ,Aquivalenzbeitragszahler” mithilfe
(veralteter) vorlaufiger Durchschnittsentgelte zu ermitteln
ist. Dieser Sondereffekt wird im kommenden Jahr die An-
passung der Renten spurbar vermindern.

Nach erneut
hohem Uber-
schuss im
Gesamtjahr, ...

... 2013
Senkung des
Beitragssatzes
unter 19% nicht
auszuschliefSen

Voriibergehend
glinstige Finanz-
lage bietet keine
Grundlage fur
dauerhafte
Leistungs-
ausweitungen



Im zweiten
Quartal Finanz-
lage nochmals
glinstiger

Finanzielle Ver-
besserung auch
far Gesamtjahr
2012 zu er-
warten

werden daher auf Dauer durch eine noch
hohere Abgabenlast finanziert werden mussen.

Bundesagentur fur Arbeit

Die BA verzeichnete im zweiten Quartal 2012
— ebenso wie vor Jahresfrist — einen Uberschuss
von %2 Mrd €. Allerdings wurden gut %2 Mrd €
weniger BundeszuschUsse zur Liquiditatssiche-
rung Uberwiesen, sodass in einer um die
Finanzbeziehungen zum Bundeshaushalt berei-
nigten Betrachtung nochmals eine merkliche
Ergebnisverbesserung zu Buche steht. Dazu
trug auf der Einnahmenseite das anhaltend
deutliche Beitragsplus bei (+ 4%). Auf der Aus-
gabenseite wurde erneut rund ein Funftel we-
niger fir MalBnahmen der aktiven Arbeits-
marktpolitik aufgewendet. Dagegen sanken die
Ausgaben flr das Arbeitslosengeld! kaum
noch. Kraftige Zuwachse ergaben sich insbe-
sondere beim Insolvenzgeld. Insgesamt sind die
Einnahmen der BA um fast 5%2% und die Aus-
gaben um gut 5% gesunken.

Im ersten Halbjahr 2012 fiel der Uberschuss der
BA um %2 Mrd € hoher aus als vor einem Jahr,
und auch fur das Gesamtjahr ist eine Verbesse-
rung der BA-Finanzen zu erwarten. So ist fur
die Beitragseinnahmen nach den vergleichs-
weise hohen Tarifabschlussen vom Frihjahr ein
weiterhin kraftiger Anstieg angelegt, und auch
aus dem Bundeshaushalt werden im zweiten
Halbjahr angesichts der bislang deutlich gerin-
geren Zahlungen — trotz der Klrzung um fast
1 Mrd € im Gesamtjahr — mehr Mittel flielSen
als ein Jahr zuvor. Die Ausgabenrlckgange im
Bereich der Arbeitsforderung durften sich fort-
setzen. Allerdings zeichnet sich beim von der
konjunkturellen Beschaftigungsentwicklung

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit

Mrd €, vierteljahrlich
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1 Einschl. der Zufuhrungen an den Versorgungsfonds. 2 Ohne
Liquiditatshilfen des Bundes.
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gepragten Arbeitslosengeld| eine Wende ab.
Hier ist im Juni erstmals die Zahl der Bezieher
dieser Lohnersatzleistung wieder gestiegen.
Insgesamt ist dennoch davon auszugehen, dass
der im Haushaltsplan der BA vorgesehene
Uberschuss von %2 Mrd € im Gesamtjahr tber-
troffen wird.

Monatsbericht
August 2012
75



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2012

76



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2012

1°

Statistischer
Teil



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
August 2012
2.

I Inhalt

B |. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetare Entwicklung und ZiNSSATZe........cooiiiiiiiiiiii i
2. AUBENWIMTSCNETT ...
3. Allgemeine WirtschaftsindiKatoren.............oovioiiiiiiiicc e,
B Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der

1.
2.
3.

Europdischen Wahrungsunion

Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang ...........cccccoociiiiiiiiii
Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIS) ..o
Liquiditatsposition des BankenSyStEMS .. ......iiviiiiiiiiiiii e

B lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1.
2.

ALV . e
PSS IV . e

B IV. Banken

. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank)

IN DEULSCRIANG <. e

2. Wichtige Aktiva und Passiva der Banken (MFls) in Deutschland nach Bankengruppen..
3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in Deutschland gegenuber

M INIANG ..o e
Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegenlber

AeM AUSIANG ...
Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFlIs).....

. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Unternehmen und

Privatpersonen, Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche ................occoviiiiin
Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (NICht=-MFIS) ........oooiiiiiii
Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Privatpersonen und Organisationen ohne Erwerbszweck ..............c..o......
Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von
inlandischen 6ffentlichen Haushalten nach Glaubigergruppen ............occoviiiiiiinnnn,
Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFls) abgegebene Sparbriefe der Banken
(MFIS) IN DeULSCNIANG ...

. Begebene Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Banken (MFls) in

DEULSCNIANG <.

5e
5e

10°
14°

16°
18°

20°
24°



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2012

30

12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland...........cccooiiiiiiii 39°
13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter deutscher Banken (MFls).  40°

B V. Mindestreserven

e RESEIVESATIZE ... 42°
2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998 ... 42°
3. Reservehaltung in der Europaischen Wahrungsunion...........c.coccooeiiioiinciiie 42°

B VI. Zinssatze

1 EZBZINSSATZE ... i 43°
2. BaSISZINSSATZE ..o 43°
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) ..........ccccoocveviiiiiiiiinnn, 43°
4. Geldmarktsatze Nach MONAteN . ... ..o 43°
5. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen

BANKEN (IMIFIS). .. 44°

B VII. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von festverzinslichen Wertpapieren und Aktien in Deutschland ..... 48°
2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland............... 49°
3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland.............. 50°
4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten.............cccoooioiiiiiiiiiicinn 50°
5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere ............occcooiiiiiiiiiiie e 51°
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland ...............c.......... 51°

B VIIl. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren ........ 52°
2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren .............. 53°

B IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Defizit und Schuldenstand in ,Maastricht-Abgrenzung”.................cco..... 54°
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaft-

lichen GeSaMITECANUNGEN ......iiiiiie it 54°
3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) ... 55°
4. Gebietskorperschaften: Haushaltsentwicklung von Bund, Landern und Gemeinden

(FINANZSTATISTIK) © e 55°
5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen ... ..o 56°
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen Nach Arten ........v oo 56°

7. Bund, Lander und Gemeinden: EiNzelSteUern ..........oooo oo 57°



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2012
4°

8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermogen .......................
9. Bundesagentur flir Arbeit: Haushaltsentwicklung............ccooooiiiiiii,
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung ...,
11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung ..............ccoocoii,
12. Bund: marktmafige Kreditaufnahme ............cccoiiiiii
13. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Glaubigern ...,
14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten..........ccocooiiiiiiiiiiiii

B X. Konjunkturlage in Deutschland

Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens..
Produktion im Produzierenden GeWEerDE. ..........ooiiiiiiiiiii i
Auftragseingang in der INAUSTIIE .....oiiiiiiiii e
Auftragseingang im Bauhauptgewerbe. ...
Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen.............ccccccooeeein
ATDEITSMATKT. ...
PIISE L
Einkommen der privaten Haushalte ..........ocooiiiiii
Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft ...

O© ©® N Uk W =

B Xl. AuRenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fur die Europdische Wahrungsunion ....................
2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland..........................
3. Aufsenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland nach Landergruppen
UNG LANAOIMN e
4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland, Erwerbs-
und VermogenseiNnKOMMEN.........ouiiiiiiii i
5. Laufende Ubertragungen der Bundesrepublik Deutschland an das bzw. vom Ausland .
6. VermOgenSUDErtragUINGEN . ....iiiiiiii ittt
7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland.............cccoceevininenn,
8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank ...
9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen
WMVANTUNGSUNMION. .. e
10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegenuber dem AUSIANG ...
11. Euro-Referenzkurse der Europdischen Zentralbank fir ausgewahlte Wahrungen ..........

12. Euro-Mitgliedslander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer
Wahrungen in der dritten Stufe der EWWU..........ocoiiiiii

13. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Wirtschaft ...



Zeit

2010 Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Zeit

2010 Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.

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

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2012

5.
1. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetdre Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
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 gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
4,9 2,1 1.1 1.4 3,2 1.2 3,4 0,70 1,00 33
4,6 2,3 2,1 1.6 4,0 1.9 3,8 0,59 1,04 3,7
4,4 2,3 1,7 1,8 3,5 1,6 3,7 0,50 1,02 4,1
3,2 2,3 1.6 1.8 38 2.1 3,3 0,66 1,02 4,2
2,9 2,4 2,2 2,0 3,8 2,3 3.8 0,71 1,09 4,3
3,0 2,7 2,2 2,1 3,2 2,2 3,7 0,66 1,18 4,4
1,6 2,4 1,9 2,2 3,2 2,2 3,8 0,97 1,32 4,5
1,2 2,4 2,3 2,1 3.1 2,5 4.1 1,03 1,43 4,4
1.3 2,3 2,0 2,1 2,6 2,1 4,3 1,12 1,49 4,4
0,9 2,1 2,0 2,2 2,4 1,8 4,4 1,01 1,60 4,6
1,7 2,3 2,7 2,5 2,4 1,7 4,3 0,91 1,55 41
2,0 2,5 2,9 2,7 2,3 1.6 4,3 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
2,1 2,1 1,9 2,0 0,8 1,0 3,3 0,79 1,48 4,8
1.7 1.8 1,5 2,0 0,9 0,5 2,8 0,63 1,43 4,8
2,1 2,3 2,5 2,3 1,4 0,7 2,7 0,38 1,22 4,7
2,6 2,8 2,8 2,8 1,4 0,4 2,0 0,37 1,05 4,5
2,8 3,0 3,2 2,9 1.8 0,5 13 0,36 0,86 4,0
1.8 2,5 2,6 2,9 1.4 - 0,1 0,7 0,35 0,74 41
33 2,9 3,1 3,0 1,5 - 02 - 02 0,34 0,68 41
3,5 3,0 3,2 1.4 - 04 - 05 0,33 0,66 4,2
0,18 0,50 4,0

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen aul3erhalb

des

Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile,

Geldmarktpapiere

sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegentber im Euro-W&hrungsgebiet ansassigen Nicht-MFlis. 5

2. AulRenwirtschaft

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

Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43° 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsan-
leihen. Einbezogene Lénder:DE,FR,NL,BE,AT,Fl,IE,PT,ES,IT,GR, (nach Umschuldung im
Marz 2012 Neuemission).

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
+ 6 489 + 5539 - 4023 - 10 487 + 2691 + 4009 - 236 1,3898 105,0 102,6
+ 32 - 451 + 5385 + 38721 + 16 820 - 50 156 + 1 1,3661 103,7 101,2
+ 7671 + 982 - 13651 + 21085 + 17 244 - 50 432 - 1548 1,3220 101,7 99,2
- 16778 - 14 241 + 6408 + 4282 - 30171 + 38221 - 5924 1,3360 101,4 99,0
- 5521 + 752 - 3577 - 36706 + 94356 - 62 353 + 1126 1,3649 102,4 99,9
+ 1040 + 3367 - 8108 - 10 401 + 71409 - 62256 - 6 860 1,3999 104,1 101,6
- 49838 - 3624 - 4657 - 31176 + 8621 + 11872 + 6026 1,4442 105,9 103,4
- 13949 + 471 + 18 894 - 4247 + 42 910 - 16 645 - 3124 1,4349 104,9 102,2
+ 322 + 797 + 6 964 + 3592 + 91 099 - 89 308 + 1582 1,4388 105,0 102,2
+ 3360 + 4156 - 6208 - 17336 - 23660 + 36 022 - 1234 1,4264 104,0 101,0
- 1416 - 4309 - 580 + 7194 + 18195 - 29352 + 3383 1,4343 103,9 100,8
+ 780 + 2991 + 10292 - 9031 + 25642 - 7908 + 1589 1,3770 102,8 99,9
+ 3742 + 616 + 1404) - 5555 - 4274 + 12 321 - 1089 1,3706 103,0 100,2
+ 9058| + 5534 - 19 565 - 44999 + 33885 - 8212 - 238 1,3556 102,6 99,9
+ 22 059 + 8419 - 22028 - 4340 - 43 945 + 31691 - 5435 1,3179 100,8 98,1
- 12 369 - 8076 + 22182 + 3644 - 49076 + 68128 - 516 1,2905 98,9 96,3
- 3421 + 3253 + 4 355 - 189 + 12 873 - 6570 - 1758 1,3224 99,6 97,2
+ 9758 + 10 168 - 23220 - 8757 - 46 291 + 31181 + 647 1,3201 99,8 97,4
+ 1297 + 5438 - 1844 - 9561 + 3475 + 7 189 - 2947 1,3162 99,5 97,2
- 2549 + 6250 - 4167 + 10577 + 21934 - 35223 - 1455 1,2789 98,0 95,7

1,2526 97,2 94,9
1,2288 95,3 93,0
* Quelle: EZB. 1 Siehe auch Tab. XI1.12 und 13, S. 75° / 76° 2 Einschl.
Finanzderivate. 3 Gegenlber ~den  Wahrungen der  EWK-20-Gruppe.

4 Auf Basis der Verbraucherpreise.
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2010
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2012 1.Vj.
2.V,

2009
2010
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2010
2011
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2009
2010
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2012 Febr.
Marz
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2009
2010
2011

2009
2010
2011

I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
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

EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien
Reales Bruttoinlandsprodukt 12
- 44 - 28 - 51 - 143 - 85 - 31 - 32 - 70 - 55
2,0 24 4,2 23 33 1,7 - 35 - 04 1,8
1,5 1,8 3.0 7.6 2,7 17 - 69 0.4
2,4 2,9 5,2 9,5 52 26 - 80 - 09 13
1,7 2,0 3.1 8.4 1,9 1,9 - 73 2,9 13
13 1,5 2,6 85 3.2 13 - 50 1,0 03
07 08 1,4 4,5 1,1 1,0 - 75 2.8 -1
0,0 04 1,7 36 16 0,7 - 65 1,2 -1
- 04 05 - 02 - 62
Industrieproduktion 13
- 149 - 11,9 - 163 - 239 — 18,1 - 12,8 - 92 - 45 - 188
7.3 84 10,9 22,9 5,1 4,7 - 66 7.6 6.8
34 4,2 7.6 16,6 1,3 2,0 - 80 0,0 0,1
6.5 7.8 12,0 28,9 4,5 4,2 - 54 - 14 2,1
4,0 4,0 8,0 23,4 3,0 1,8 - 109 - 01 2,1
3.9 4,1 8,1 16,0 0.2 2.3 - 48 1,0 - 04
- 02 1,1 28 1,6 - 20 - 03 - 11 07 - 33
- 1.8 - 371 & 08 - 19 - 4 - 19 - 84 0,5 - 58
s - 25 s - 07 - 29 - 19 - 1.8 P - 20 p) 4,5 - 80
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
71,1 72,0 72,0 58,1 67,0 73,6 70,7 - 66,1
758 77,9 79,7 67,1 73,5 77,2 68,1 - 68,3
80,4 80,5 86,1 73,3 77,8 83,0 67,9 - 72,6
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 85,1 732 78,9 82,8 658 - 71,6
79,8 79,0 85,3 70,5 77,0 82,4 65,5 - 70,7
79,7 78,4 85,2 69,0 80,2 81,8 64,9 - 71,0
77,8 76,9 82,6 71,3 80,2 81,1 63,9 - 69,7
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 84 9,7 12,6 13,7 8,4
10,1 7.2 6.0 12,5 7.8 9,6 17,7 14,4 8,4
10,8 7.1 5.8 7.5 9,9 21,5 14,8 9,6
10,9 7,1 5,5 7,5 10,0 21,7 14,8 9,9
11,0 7.1 53 10,9 7.5 10,0 22,0 14,8 10,4
11,1 7.1 5,3 7.5 10,0 22,5 14,6 10,6
11,2 7,1 5,7 7.6 10,0 14,7 10,6
11,2 7.2 53 7.5 10,1 14,8 10,8
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
9 03 0,0 02 0.2 1,6 01 13 - 17 08
1,6 2.3 1,2 2,7 1,7 1,7 4,7 - 16 1,6
10) 2,7 35 25 5,1 3 23 3,1 1,2 2,9
2,7 33 25 4,4 3,0 25 1,7 1,6 34
2.7 3.1 23 4,7 2.9 26 1,4 2.2 38
26 2,9 2.2 43 3, 2,4 1,5 1,9 37
2,4 26 2.2 4,1 31 2,3 0,9 1,9 35
2,4 2, 2,0 4,4 2, 2.3 1,0 1,9 36
p) 2,4 2,0 1,9 4,1 A 22 0,9 2,0 36
Staatlicher Finanzierungssaldo '
- 64 - 56 - 32 - 20 - 25 - 75 - 156 - 14,0 - 54
- 62 - 38 - 43 0.2 - 25 -7 - 103 - 31,2 - 46
- 4 - 37 - 10 1,0 - 05 - 52 - 9, - 13,1 - 39
Staatliche Verschuldung ™
79,9 95,8 74,4 7.2 43,5 79,2 129,4 65,1 116,0
85,3 96,0 83,0 6,7 48,4 82,3 145,0 92,5 118,6
87.3 98,0 81,2 6.0 48,6 85,8 165,3 108,2 120,1

Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen.
5 Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Er-
gebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung. 6 Verarbeitendes Gewerbe, in
Prozent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. 7 In
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R Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
- 53 - 26 - 37 - 38 - 29 - 49 - 80 - 37 - 1,9] 2009
2,7 2,5 1,6 2,0 1,4 4,2 1,4 - 01 1,11 2010
1.6 2,1 1,0 2,7 - 16 3,3 - 02 0,7 0,5| 2011
19 3,2 2,6 4,7 - 08 3,4 2,1 0,9 1,6| 2011 1.Vj.
0,7 2,8 1,4 41 - 12 3,5 0,7 11 1,5 2.Vj.
2,5 2,8 0,9 1,8 - 20 3,0 - 05 1.1 - 03 3.V
1.1 - 03 - 08 0,4 - 26 3,4 - 28 - 02 - 08 4.Vj.
- 01 - 10 - 08 2,0 - 23 3,0 - 02 - 03 - 1,6] 20121.Vj.
- 05 0,2 2,7 . 2.Vj.
Industrieproduktion 13
- 16,1 - - 77 - 113 - 86 - 141 - 17,7 - 158 - 90| 2009
9,4 - 7,8 6,7 1,7 18,3 6,0 0,8 - 2,1} 2010
- 24 - - 08 7,2 - 20 71 2,9 - 14 - 7,7) 20m
2,6 - 0,7 11,9 0,2 11,8 7.9 1,8 - 3,7] 2011 1.Vj.
- 44 - - 14 9,4 - 15 8,7 3,6 - 11 - 41 2.Vj.
- 15 - 2,6 6,3 - 23 5,0 0,9 - 14 - 125 3.Vj.
- 63 - - 43 2,5 - 44 3,6 - 07 - 50 - 11 4.Vj.
- 7.0 - - 1.2 0,9 - 55 9,1 0,0 - 58 - 13,2] 20121V
P - 45 - p) 1,8 - 63 p) 111 p) 0,8 - 70 2.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 73,3 61,4 2011
87,3 81,1 81,1 86,3 76,4 55,4 82,2 74,7 62,9 2011 2.Vj.
82,7 76,9 80,6 85,8 74,3 60,6 80,1 72,6 61,2 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 56,9| 2012 1.Vj.
82,7 75,9 78,6 84,7 74,2 711 80,6 72,7 56,9 2.Vj.
781 76,2 783 84,9 74,2 71,2 79,4 70,7 59,1 3.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 78
51 6,9 3,7 4,8 10,6 12,1 59 18,0 55| 2009
4,6 6,9 4,5 4,4 12,0 14,5 7.3 20,1 6,4| 2010
4,9 6,5 4,4 4,2 12,9 13,6 8,2 21,7 79| 2011
52 6,2 5,0 41 14,7 13,7 83 23,5 9,8| 2012 Jan.
52 6,0 4,9 4.1 14,8 13,7 8,2 23,8 10,0 Febr.
53 59 5,0 41 15,1 13,6 8,0 24,1 10,3 Marz
53 58 52 4,0 15,2 13,7 8,2 24,4 10,5 April
5,4 6,0 51 4,2 15,2 13,7 8,2 24,7 10,6 Mai
54 6,2 5,1 4,5 15,4 13,8 8,2 24,8 10,5 Juni
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 2,5 2,5 3,6 3,6 4.1 2,1 3,1 3,5| 2011
33 2,6 2,9 2,6 3,6 4,0 2,8 1.9 3,1| 2012 Febr.
2,9 2,6 2,9 2,6 3,1 3,9 2,4 1.8 3,5 Maérz
3,0 3,8 2,8 2,3 2,9 3,7 2,9 2,0 3,6 April
2,7 3,7 2,5 2,2 2,7 3,4 2,4 1.9 3,7 Mai
2,6 4,4 2,5 p) 2,2 2,7 3,7 2,4 1.8 29 Juni
2,7 4,2 p) 2,6 2,8 3,8 2,6 2,2 3,8 Juli
Staatlicher Finanzierungssaldo "
- 08 - 38 - 56 - 41 - 10,2 - 80 - 61 - 11,2 - 6,1| 2009
- 09 - 37 - 51 - 45 - 98 - 77 - 60 - 93 - 53| 2010
- 06 - 27 - 47 - 26 - 42 - 48 - 64 - 85 - 63| 201
Staatliche Verschuldung '
14,8 68,1 60,8 69,5 83,1 35,6 353 53,9 58,5| 2009
19,1 69,4 62,9 71,9 93,3 411 38,8 61,2 61,5| 2010
18,2 72,0 65,2 72,2 107,8 43,3 47,6 68,5 71,61 2011
Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. 8 Standardisierte Arbeitslosen- einschl. Estland. 11 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts; EWU-Aggregat: Euro-

quote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des paische Zentralbank (ESVG 1995), Mitgliedstaaten: Europaische Kommission (Maast-
Statistischen Bundesamtes. 9 Ab 2009 einschl. Slowakische Republik. 10 Ab 2011 richt-Definition).
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Il. 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)
160,6 143,4 51,5 17,2 - 373 83 15,5 7,2 58,3 29,4 0,2 2,6 26,1
- 1182 - 464 - 272 - 78 - 735 49,7 89,4 - 1390 30,8 20,9 - 05 - 34 13,8
49,7 26,9 2,5 22,9 23,4 13,3 84,5 71,2 16,7 - 20 15 231 - 58
17,4 23,7 - 05 - 63 7.9 21,0 31,3 10,3 333 - 47 0,5 22,9 14,6
- 31,7 - 84 - 27,0 - 233 - 12,2 101,0 329 - 1339 23,6 7,5 0,0 14,2 1,9
81,0 79,2 44,7 1,8 11,6 - 219 82,6 104,5 31,4 13,8 - 11 19,4 - 07
5,8 19,3 - 216 - 135 9,9 7,9 83,3 75,3 25,7 1,4 - 05 11,3 13,4
9,6 - 16,1 - 50,6 25,6 29,1 65,8 134,7| - 200,5 24,5 4,2 - 03 2,6 18,0
- 5.4 5.3 2,5 - 10,7 - 148 - 181 376 - 195 334 - 60 0,0 2,0 373
7.9 - 103 - 126 18,2 321 28,4 72,4 44,0 9,3 15 - 04 - 18 9,9
52,5 28,1 - 200 24,3 21,0 22,7 12,4 - 350 9,8 12,9 - 07 - 49 2,5
35,5 36,8 36,1 - 12 - 05 - 506 89,9 - 393 9,5 24,2 0,0 - 184 37
28,1 - 1.3 83 39,5 40,3 - 248 63,7 - 389 - 44 - 1.2 - 09 - 106 18,2
- 950 -111,4 - 159 16,5 1,5 16,9 20,1 - 369 - 44 13,9 - 07 - 424 24,8
1233 57.9 17,7 65,4 67,6 - 44,2 17,3 61,6 4,8 0,5 0,6 - 45 83
14,9 - 157 4,5 30,6 46,8 21,6 185 - 31 - 11,8 - 35 - 14 - 68 - 01
34,7 2,1 1,0 32,6 35,4 - 252 33,2 58,4 - 355 - 266 - 08 - 178 9,7
10,7 71 15,6 3,5 - 35 - 268 12,8 13,9 - 97 - 62 - 03 - 73 41
25,5 - 50 - 10,1 30,6 28,9 12,1 24,4 12,3 - 388 - 31,8 - 11 - 236 17,8
2,5 - 359 - 60,5 38,4 14,9 23,5 7831 - 101,8 2,9 - 84 - 11 - 134 25,8
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber III. 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 Kindi- 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 Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
40,6 33,5 5.2 71 - 69,0 - 5.7 6,4 12,0 4,2 - 02 0,5 31 0,8
- 720 - 397 - 43 - 323 - 224 18,4 1,7 - 30,1 - 05 - 02 - 00 - 07 0,4
30,1 19,1 17,0 11,0 6.0 9,6 5.8 - 38 5.8 - 25 - 05 2,3 6.5
- 0,8 13,5 - 72 - 143 - 24 - 4,0 3,6 7,6 2,2 - 18 0,0 0,1 3,9
- 295 - 17,0 - 05 - 125 - 22 26,5 26,8 - 532 - 37 - 17 0,2 - 46 2,5
29,1 36,8 22,4 - 77 3,2 19,0 50,0 31,0 2,3 - 13 - 08 2,9 1,4
- 26,0 - 16,3 - 247 - 97 1,3 53 1,4 - 39 - 103 - 03 - 01 - 35 - 64
- 233 - 134 - 124 - 10,0 - 64 17,2 41,3 - 585 4,8 0,2 - 02 2,0 2,8
- 1,0 - 22 - 42 13 - 39 - 9,9 54 4,5 - 46 - 03 0,0 - 59 1,5
15,3 12,7 - 6,1 2,6 12,0 - 31,2 24,0 55,1 0,1 - 01 - 01 - 1,2 15
12,7 9,6 - 55 31 3,6 - 46 15,9 25,7 - 82 - 38 - 05 - 24 - 15
29,3 25,9 - 21 3,4 7,6 - 392 23,4 15,8 2,4 - 20 - 02 2,7 2,0
3,7 4,2 1,7 - 05 2,1 - 137 0,1 13,6 - 73 - 14 - 09 - 38 - 13
- 544 - 48,0 - 48 - 64 - 95 72,3 9,7 - 820 - 80 - 03 - 08 - 43 - 26
36,8 25,6 4,3 11,2 7,7 - 795 29,1 108,7 - 26,2 - 34 - 09 - 22,7 0,9
- 3,1 - 28 - 58 - 03 1,9 - 303 10,6 19,7 9,1 - 28 - 12 8,2 4,9
2,1 1,2 8,4 0,9 3,2 - 515 5.1 56,6 - 68 - 49 - 08 - 62 5.1
18,0 16,0 12,9 2,0 - 32 - 124 0,5 1,9 1,4 - 14 - 03 2,3 0,8
- 336 - 254 - 206 - 82 - 27 - 21,2 4,6 16,6 - 125 - 30 - 08 - 60 - 27
10,1 - 75 - 92 17,6 7,0 - 27,2 29,1 - 19 1,6 - 30 - 10 - 14 7,0

* 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. monetarer 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 MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo [ + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige 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
171 37,9 - 55,5 - 1,2 10,5 1,2 94| - 153 3,6 48,2 12,9 - 4,41 2010 Nov.
- 971 - 534 - 51,1 89,7 66,0 18,4 47,6 2,6 21,1 - 52| - 340 0,7 Dez.
51,9 70,0 - - 756 - 412 - 449 -12,6| - 323| - 16,0 197 - 36,1 - 52 6,9] 2011 Jan.
135 - 277 - 194 - 206 - 336 - 00| - 33,6 11,8 1.2 39,6 291 - 2,5 Febr.
- 291 49,0 - 25,9 26,3 16,6 2,5 141 6,8 28| - 149 - 21 16,6 Marz
80| - 495 - 69,1 49,9 39,6 71 32,5 7.4 2,9 22,7 2,20 - 57 April
- 170 - 146 - 19,7 - 76 - 15,7 50/ - 20,7 7,5 0,7 38,7 - 3,5 - 7.9 Mai
51,6 - 12,7 - 121 30,6 55,2 9,2 46,01 - 22,6) - 20| - 11,4, - 206 13,5 Juni
- 220 - 257 -1 - 9,3 0,3 - 219 8,5 - 30,4 20,1 2,1 - 11 - 7.1 - 1.3 Juli
- 604 12,9 - 74,6 100 - 220 - 47| - 17,2 26,6 5,4 45,8 21,9 - 3,3 Aug.
4,9 23,6 - 36,9 27,7 19,2 7.7 11,5 140 - 55 250 - 11,0 - 4,8 Sept.
0,5 9.8 - - 349 - 4,9 9,3 6,3 300 - 11,8) - 23| - 223 - 84 0,6 Okt.
4,2 21,5 - - 179 2,0 14,6 3,9 10,7 - 139 1.3 - 284 6,5 2,1 Nov.
- 69| - 1132 - 46,4 99,1 83,0 16,2 66,9 33 128 - 672 - 4,7 19,1 Dez.
59,9 28,2 - - 139 - 280 - 528 -14,4| - 38,4 8,0 16,7 171 69| - 9,9| 2012 Jan.
23,2 - 155 - 40,6 11,2 - 241 - 04| - 23,7 27,6 7,7 13,8 2,2 13,5 Febr.
- 13,8 - 31,0 - 89,9 68,8 47,0 2,4 44,6 11,6 10,2 - 145 10,7 24,9 Mérz
- 363 22,3 - 7.6 0,9 2,9 2,7 02| - 65 4,5 3,7 92| - 6,2 April
274, - 64 - 55,3 20,9 37,4 8,7 2871 - 231 6,7 33,2 126 - 11,5 Mai
17,01 - 391 - 45,3 54,9 73,8 11,4 62,4 - 248 59 03l - 224 12,5 Juni
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - 1ll - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1)  |enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 7 8) | (netto) 7 Zeit
33| - 19,01 - 0,1 1.1 46,3 26,3| - 5,1 2,1 23,9 03| - 1,1 2010 Nov.
- 6,7 - 28,2 0,5 3,8 - 171 - 8,9 8,8 86| - 22,2 0,1 - 3,5 Dez.
54 32,6 07 - 2,8 - 3,9 152 - 6,7 2,70 - 12,2 0,1 - 2,9] 2011 Jan.
191 - 17,3 11 - 0,2 88| - 15,5 5,2 2,1 188| - 0,1 - 1,6 Febr.
- 82 16,7 0,6 06| - 76 33 338 08| - 143 01| - 13 Marz
- 4,5 26,0 0,7 1,5 23,5 7.3 10,2 - 1,3 104 - 0,2 - 3,0 April
34| - 38,5 1.5 1.4 25,0 1.1 109| - 2,3 159| - 03| - 0,3 Mai
300 - 192 15 2,5 5.2 82| - 04| - 19 - 03| - 02| - 02 Juni
- 1,2 0,4 1.8 2,0 - 551 - 4,8 135 - 1.2 - 134 - 2,5 3,0 Juli
- 0,1 - 47,5 26| - 1,0 30,8 12,3 66| - 1.4 10,3 0,4 2,7 Aug.
34 - 42,5 3,2 1,3 17,9 7,2 12,3 - 1,0 4,9 0,1 - 5,6 Sept.
- 27| - 11,9 0,1 1,8 2,4 100 - 2,70 - 02| - 1.2 - 00| - 3,5 Okt.
- 02| - 32,8 0,1 1.5 30,2 20,4 1.7 - 0,1 53] - 0,9 3,9 Nov.
0,2 320 - 0,4 3,5 - 62| - 1.8 6,2 551 - 141 - 0,1 - 2,0 Dez.
40 - 7.6 0,5 - 3.1 - 11,7 08 - 1,0 2,1 - 10,8 - 0,3 - 2,4| 2012 Jan.
35| - 67,8 1.2 - 0,1 21,7 98| - 3,6 3,9 100 - 0,2 1.8 Febr.
- 10,7 - 333 32| - 0,2 2,7 87| - 0,8 04| - 36| - 02| - 1.9 Marz
1.9 - 16,2 21 1,0 17,9 10,4 3.1 - 1,2 7.2 00| - 1.7 April
- 00| - 62,6 1,7 21 20,3 17,2 2,9 0,1 53 00} - 51 Mai
171 - 36,0 1,7 2,8 16,4 18,0 6,6 0,1 - 9,4 0,2 0,9 Juni
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu séchlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetaren 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 friheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).

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

2010 Mai
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Nov.
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2011 Jan.
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

2010 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle: EZB.

2

Einschl.

Unter-

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 €)
25188,2 16 145,8 13145,6 10 865,1 1478,6 801,8 3000,2 1070,2 1930,0 5349,6 3692,9
25178,9 16 341,5 13 288,5 10 988,6 1516,0 783,8 3053,0 1091,5 1961,5 52473 3590,1
24 877,3 16 360,8 133143 10981,3 1547,9 785,1 3046,5 1080,3 1966,2 5050,4 3466,2
255333 16 377,4 13323,8 10978,8 1549,4 795,6 3053,6 10879 1965,7 5236,5 3919,3
251281 16 396,1 13331,0 10981,4 1552,1 797,6 3065,0 1094,1 1970,9 5032,5 3699,5
25096,7 16 540,3 13287,4 10 958,0 15243 805,0 32529 11737 20791 4974,4 3582,1
25 404,2 16 696,9 13441,2 11 067,6 1556,9 816,7 3255,6 12293 2026,4 5146,8 3560,6
25762,1 16 561,5 13375,4 110271 1547,7 800,6 3186,2 1236,5 1949,7 5005,0 4195,6
25642,0 16 627,2 13 416,6 11 065,0 1535,7 815,9 3210,6 1236,0 1974,7 5016,7 3998,1
25682,6 16 661,0 13 464,9 111125 1544,3 808,1 3196,1 12158 1980,4 5053,4 3968,2
25 258,5 16 455,5 13 406,1 11116,5 1510,0 779,6 30494 12059 18435 4945,7 3857,3
25395,8 16 521,8 134749 11139,7 1512,2 823,0 3046,9 1196,3 1850,6 4965,4 3908,7
25734,9 16 548,6 13510,3 11 200,0 1510,2 800,1 30383 1173,4 1865,0 5130,9 4055,4
25430,0 16 555,7 13497,3 112241 1483,8 789,5 30584 1169,7 1888,7 4981,9 3892,4
25809,6 16 548,5 13508,8 11238,0 14882 782,6 30398 1174,2 1865,6 5027,8 42333
26 396,3 16 555,4 13 485,3 112388 1480,7 765,7 3070,2 1161,9 1908,3 5116,8 47241
27011,4 16 607,4 13520,1 11296,6 1470,6 752,8 3087,4 1163,4 1924,0 5189,7 52143
26 666,9 16 621,0 13 549,1 11267,1 1529,9 752,1 3071,9 1162,6 1909,3 5027,6 50183
26 673,3 16 625,4 13540,3 11252,0 1533,8 754,5 3085,1 11621 1923,0 5062,8 4985,0
26767,5 16 560, 1 13429,7 11162,5 1527,8 739,4 31304 11776 1952,7 5032,2 5175,2
26 950,7 16 673,9 13 476,4 11195,2 1533,6 747,6 31975 1174,8 2022,6 5045,0 5231,8
26 940,6 16 687,5 13 450,2 11164,5 1540,3 745,3 32373 11589 20784 5014,9 5238,2
26 737,2 16 707,4 13 445,7 11162,2 1527,6 755,9 32617 1155,5 2106,2 5032,8 4997,0
26 828,4 16 702,9 13 444,0 111554 1521,6 767,0 32589 1159,5 2099,4 5055,9 5069,6
27782,4 16 719,9 13 445,6 11173,9 15211 750,6 32744 1161,3 21131 5199,1 5863,4
27 204,4 16 726,7 133843 11189,5 1463,3 731,5 33423 1185,0 2157,4 5088,9 5388,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5259,6 3664,4 2996,6 2539,6 209,1 247,9 667,8 374,7 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 2980,4 2537,8 200,7 242,0 690,4 3731 317,3 1195,0 2783
5201,0 3683,3 29914 2 546,6 199,6 2451 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
5210,5 37757 2964,7 2523,0 197,8 243,9 811,0 381,2 429,8 1162,4 272,4
5311,7 3822,0 30041 2557,1 195,3 251,8 817,8 457,5 360,3 1207,0 282,8
6121,9 37427 29584 25189 192,6 246,9 784,3 447,6 336,7 1183,6 1195,6
6 033,2 37679 2972,6 2516,5 194,1 262,0 795,3 452,3 342,9 11701 1095,2
5986,9 3764,4 29834 25357 193,4 254,3 781,0 440,8 340,2 11753 1047,2
5835,3 37305 29629 25159 190,2 256,8 767,6 430,3 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 29683 2536,0 187,5 244,9 738,4 404,9 333,4 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
6 140,9 37295 2988,1 2 565,9 183,4 238,8 741,4 400,7 340,8 1190,0 1221,3
6294,6 37449 3001,5 2584,8 181,4 235,4 743,4 400,3 3431 11939 1355,7
6167,9 3767,6 30228 2609,4 179,0 234,4 744,8 396,1 348,7 1157,5 1242,8
6189,0 37713 3030,2 2615,1 181,7 233,3 7411 393,6 347,5 1179,7 1238,0
6229,9 37207 2986,3 25763 183,2 226,8 734,4 396,9 337,5 1180,4 13289
6292,8 37519 3007,6 2594,7 182,4 230,4 744,4 400,3 344,0 1212,0 13289
6239,0 3746,7 3001,7 2595,0 179,9 226,8 745,0 398,1 346,9 11931 1299,2
6185,1 3751,3 3002,6 25877 182,1 232,9 748,7 395,8 352,9 1191,6 12421
6 250,5 37752 30220 25941 179,8 248,0 753,3 401,1 352,2 11989 1276,4
6499,3 3745,2 3001,6 25947 178,2 228,7 743,5 395,8 347,7 12214 15327
63398 37528 2970,9 2592,7 156,5 221,7 781,8 406,4 375,4 11837 1403,3

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe 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
779,0 10 089,2 9 480,6 9551,6 3660,4 1442,0 270,3 22355 1823,1 120,4| 2010 Mai
785,5 10 216,5 9594,2 9650,5 3694,7 1426,0 269,0 23186 18226 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 9631,4 9 698,6 3656,5 1457,3 272,6 2350,3 18457 116,1 Aug.
786,8 10 205,5 9 644,5 9 689,0 3660,5 14583 263,9 2344,0 18485 113,8 Sept.
789,0 10 308,3 9671,7 9717,5 3666,5 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 10387,3 9824,2 9 888,6 3726,6 1469,0 272,6 2430,2 1877,7 112,5 Dez.
796,2 10422,7 9807,9 9 865,4 37029 1449,0 276,1 24270 1898,3 112,2| 2011 Jan.
796,2 10 431,9 9 805,9 9859,3 3671,2 1457,7 278,7 2439,5 1899,3 112,9 Febr.
7983 10 438,8 9848,9 9898,8 36848 1452,8 287,2 2 456,5 1904,4 113,1 Marz
805,5 10 491,9 9 896,4 9946,3 37125 1455,7 286,4 24701 1909,4 112,2 April
810,4 10 479,6 9894,2 9940,7 3691,2 1454,8 298,8 24734 1910,6 11,9 Mai
819,7 10 554,2 9916,5 9954,3 37293 1426,5 300,7 24771 1908,8 11,9 Juni
828,2 10522,3 9911,9 9955,5 37114 1441,2 306,9 24727 1911,2 112,0 Juli
823,4 10 481,1 9930,0 9969,4 36924 1457,0 313,0 2478,6 1916,6 11,9 Aug.
831,2 10533,2 9961,9 10017,7 37137 14731 312,8 24953 1911,6 11,3 Sept.
837,5 10 538,9 99731 100271 37111 1469,1 308,5 2517,6 1909,4 111,5 Okt.
841,4 10 535,5 9960,4 10 006,8 3709,8 1449,6 312,5 2509,9 1915,2 109,8 Nov.
857,5 10 625,2 10 051,6 10 118,7 3790,1 1456,2 310,5 25245 19281 109,4 Dez.
843,0 10 677,5 10 050,4 10102,1 3752,2 14581 315,4 2523,6 1944,5 108,5| 2012 Jan.
842,5 10 703,5 10 054,2 10 100,9 37291 1469,8 325,6 2517,3 1950,8 108,3 Febr.
844,9 10729,4 10 101,7 10 126,1 37669 1476,6 323,2 24911 1960,7 107,6 Marz
847,6 10 687,8 10 092,5 10125,0 3774,2 1481,6 310,9 24858 1965,1 107,5 April
856,3 10 707,0 10078,2 10 100,8 37997 1455,3 310,8 2456,8 1971,6 106,6 Mai
867,8 10 755,5 10113,2 10103,5 38583 14249 302,6 24347 19773 105,6 Juni
Deutscher Beitrag (Mrd €)

193,2 28418 27835 2706,9 1043,4 229,2 40,8 788,5 490,9 114,0| 2010 Mai
195,5 28421 2787,0 2701,4 1042,2 2279 39,0 7879 491,6 12,7 Juni
197,2 2840,2 27853 27054 1046,5 227,8 37,8 787,4 495,2 110,6 Juli
195,8 28571 2794,5 2709,4 1046,2 230,2 37,5 789,7 496,9 108,8 Aug.
195,4 2850,6 27978 27081 1046,7 2291 37,5 788,8 499,4 106,6 Sept.
195,5 28737 27985 27171 1052,7 232,4 37,9 786,8 502,1 105,2 Okt.
196,6 29257 2845,2 27643 10749 2311 38,2 810,2 504,1 105,7 Nov.
200,4 2926,8 2855,0 27721 1066,1 2385 38,1 811,1 512,4 105,7 Dez.
197,6 2939,7 2862,6 27824 1081,9 2337 38,0 808,5 515,1 105,3| 2011 Jan.
197,4 2931,4 2853,1 2769,4 1066,1 236,0 38,2 806,5 517,1 105,4 Febr.
198,0 29289 2858,5 27717 1066,6 238,1 38,7 804,8 517,9 105,6 Marz
199,5 29375 28715 2786,1 10745 246,3 39,5 803,5 5176 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 3008,4 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.
209,6 3040,0 2961,3 2864,8 11309 274,7 44,8 796,2 518,1 100,3| 2012 Jan.
209,4 3049,0 2965,8 2864,0 11388 265,6 45,4 793,2 521,0 100,0 Febr.
209,3 30411 29683 2857,2 11437 259,8 44,8 788,4 521,4 99,2 Marz
210,3 3054,1 2981,2 2867,5 1156,8 260,2 44,1 787,2 520,2 98,9 April
2123 3072,2 2998,5 28744 1170,8 257,5 43,8 784,0 520,2 98,1 Mai
215,2 3094,3 3019,5 2863,0 1182,2 252,1 43,4 768,1 520,1 97,1 Juni

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 11l.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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zdhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europadische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; fur 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: Passiva
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 menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
284,2 2533 145,6 61,6 4,4 28,4 5,4 7.8 366,8 364,8 630,3 28322 21493
304,5 261,4 149,9 64,7 3,9 30,0 55 7.6 406,6 405,1 605,7 2819,7 21414
282,2 242,0 131,7 63,0 3,6 30,5 57 7.5 384,5 383,1 596,7 2801,1 21421
262,1 245,7 131,4 67,0 3,3 30,8 59 7.4 387,2 385,8 608,1 28134 21336
265,5 251,0 132,0 72,2 3,3 30,1 6,4 7.0 409,3 407,8 589,4 2796,1 21433
343,7 247,0 133,2 66,9 3,4 30,3 6,5 6,8 385,0 383,5 574,3 2796,1 21442
360,8 252,5 141,4 64,3 3,4 30,4 6,6 6,5 433,4 431,8 586,5 2832,1 2155,2
264,2 234,5 125,6 63,5 3,4 29,2 6,5 6,3 428,1 426,1 552,4 28230 21529
316,5 240,8 128,2 64,8 3,4 29,2 6,9 8,2 392,0 390,6 570,2 2849,0 2187,0
330,0 242,6 1271 67,1 3,4 29,7 7.4 8,0 431,5 430,0 575,6 28653 22014
296,6 243,4 126,4 68,7 3,4 29,8 7.4 7.8 405,2 403,8 568,2 2937,1 2284,7
304,4 2413 1241 68,8 3,6 29,8 7.5 7.5 427,7 426,3 570,2 29429 22924
287,4 251,5 128,6 74,6 3,7 29,9 7.3 7.3 466,5 464,8 566,7 29722 23031
339,0 260,9 135,0 77,7 3,8 29,9 7.3 7.1 455,0 453,4 545,9 29913 2315,6
317,0 249,8 1239 77,6 4,6 29,6 7.2 7.0 449,2 447,8 538,7 3009,2 23145
256,6 255,2 125,1 82,1 4,6 29,3 7.3 6,8 494,8 492,7 560,4 29958 23043
261,5 254,0 122,6 83,8 4,7 29,2 7.1 6,6 517,7 515,1 549,0 30149 2314,2
261,9 249,9 125,9 76,5 4,8 29,3 7,0 6,4 495,1 492,4 540,7 2979,5 2301,8
266,1 262,5 135,1 79,8 4,9 29,3 7.2 6,2 467,0 464,2 546,9 2999,0 23121
259,3 247,2 17,7 81,6 5,2 29,5 7.4 5,9 3971 394,4 520,3 3 006,4 22972
319,2 256,2 124,5 81,8 53 29,7 7.5 7.4 414,5 411,7 496,8 29938 2301,6
342,2 260,4 1221 87,9 55 29,8 8,0 7.1 428,1 425,7 487,4 2 986,2 2307,0
328,5 274,9 129,3 94,8 5,7 29,8 8,3 6,9 413,6 410,9 498,0 2991,6 2316,1
289,8 2731 123,0 99,4 5,6 29,6 8,7 6,8 419,9 417,5 507,1 29850 22925
317,2 289,1 131,2 106,4 5,9 30,0 9,0 6,6 428,7 422,8 519,6 29825 2270,3
334,2 317,7 134,8 117,8 6,6 42,8 9,3 6,5 428,8 425,0 497,0 29775 22770
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 0,7 103,4 103,4 8,1 729,6 450,9
23,5 11,3 38,4 42,9 2,1 25,1 2,0 0,7 93,1 93,1 8,6 709,2 437,0
30,9 116,8 41,0 45,7 2,0 25,4 2,1 0,7 104,7 104,7 8.3 720,7 436,1
22,4 120,1 41,2 48,9 2,1 25,1 2,2 0,6 96,8 96,8 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 8,0 700,8 427,5
46,5 114,9 41,9 43,0 2,1 25,2 2,2 0,6 109,0 109,0 8, 716,8 433,9
39,8 114,9 40,6 44,6 2,0 25,0 2,2 0,5 86,7 86,7 8,4 708,5 425,8
45,2 1121 39,6 42,7 1.9 25,0 2,3 0,5 74,5 74,5 8,4 703,2 426,8
471 114,9 39,7 45,6 1,7 25,2 2,3 0,5 93,2 93,2 8,4 698,6 424,5
38,9 1183 42,0 46,6 1.8 25,2 2,3 0,5 78,9 78,9 8,5 686,0 426,2
34,3 17,2 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 1323 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 25,1 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 57 682,6 412,4
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 1314 43,3 57.9 3,2 24,6 2,0 0,4 11111 11,1 4,9 689,5 411,6
40,1 130,8 40,2 60,3 3,3 24,6 2,0 0,4 97,1 97.1 4,8 691,1 404,5
44,1 1311 40,0 60,6 3,4 24,8 1,8 0,4 86,7 86,2 4,5 663,1 384,3
47,6 137,4 41,5 65,1 3,6 24,9 1,9 0,4 96,6 96,5 4,4 667,4 389,9
36,9 147,0 45,4 70,6 3,7 24,9 1.9 0,4 93,1 93,0 41 660,3 379,3
36,4 150,2 42,9 76,6 3,7 24,8 1,9 0,4 102,9 102,9 4,2 664,4 380,6
36,4 161,4 47,2 82,8 3,9 251 2,0 0,4 108,3 105,0 4,2 666,3 373,8
38,1 193,1 53,6 94,5 4,6 37,9 2,1 0,4 98,9 97,7 4,4 662,5 374,0

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, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
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) Monatsende
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
22,2 106,8 2703,2 4705,0 1890,5| - 628 3958,2 - 4663,8 8301,2 94271 6985,8 109,4| 2010 Mai
24,0 101,6 2694,0 4600,8 19744 - 199 3789,7 - 47103 8332,1 9 469,8 71441 110,4 Juni
29,4 100,2 26715 4.480,2 19353 - 305 37079 - 4692,9 8336,6 94471 7 105,0 114,8 Juli
29,1 100,3 2684,0 46337 19782 - 3,6 4121,8 - 4659,9 83414 9 465,9 7 166,8 13,7 Aug.
33,9 96,7 2 665,5 4.438,2 1956,1| — 3,4 3950,1 - 4661,8 8343,7 9473,0 7116,5 11,9 Sept.
26,9 97,9 2671,2 44551 1967,7 12,5 38089 - 4 669,2 8377,8 9461,9 71243 109,8 Okt.
24,6 97,2 2710,3 45827 2004,6 9.3 37751 - 4684,9 8387,7 9529,2 7 258,5 11,4 Nov.
30,9 92,3 2699,8 4367,5 20229 28,2 43442 - 4750,8 84713 9574,8 7 300,9 17,9 Dez.
35,6 94,6 27189 4376,8 2003,6 27,7 4203,8 - 4708,7 8434,8 9526,8 72991 109,0) 2011 Jan.
38,9 89,2 27372 4372,7 20333 32,8 4143,2 - 46743 8414,9 9549,7 7 360,6 106,8 Febr.
68,9 86,4 27818 4163,3 203838 39,2 3869,6 - 4689,3 8439,8 9568,0 7427,8 106,3 Marz
71,2 87,7 2784,0 4203,2 2043,2 52 3906,1 - 4723,0 8 480,7 9637,2 7 446,9 107,4 April
74,4 84,8 2813,0 43393 20709) - 225 4051,7 - 4710,8 8 486,8 96788 7 506,7 106,8 Mai
95,9 80,4 28149 4120,2 2086,2| — 52 38628 - 4765,2 8516,3 9693,1 7527,2 107,4 Juni
95,0 83,1 28311 4139,7 2151,0) - 7.4 41788 - 4745,8 8520,5 9686,1 7 603,5 108,3 Juli
97,3 77,7 2820,8 4159,5 22051) - 4,9 4680,9 - 4722,4 8529,0 9759,1 7 652,4 107,4 Aug.
94,8 75,7 28444 4216,8 21839 - 15,7 5180,4 - 47481 8567,1 9804,3 7 670,7 106,6 Sept.
95,5 753 2 808,7 41243 21868 - 345 4998,6 - 4753,8 8554,9 9761,4 7 660,2 105,2 Okt.
90,9 82,3 28258 4148,4 22005 - 254 4960,0 - 4769,5 8564,3 9751,2 7 681,6 108,8 Nov.
122,9 83,8 2799,7 40883 22196 - 185 5071,5 - 4 856,5 8670,2 9794,1 7 688,6 116,0 Dez.
111,6 92,3 2789,9 4114,2 22738 - 643 5201,4 - 4.802,1 8639,9 9755,1 77328 107,7) 2012 Jan.
1181 99,4 2768,7 4077,8 22913 - 386 5162,4 - 4775,6 8647,9 9780,8 77224 106,5 Febr.
136,7 104,1 27508 41473 22719) - 567 4897,3 - 48233 8717,5 9 869,6 7 658,1 107,0 Marz
121,3 108,4 27553 4187,0 22698 - 549 49791 - 48277 87238 9 880,2 7 654,8 107,8 April
112,0 107,2 27633 4290,6 2277,00 - 55,1 5775,6 - 4871,6 8755,3 9922,5 7 640,3 109,1 Mai
131,5 102,2 2743,8 4165,0 230871 - 544 5258,5 - 4945,4 8809,2 9967,7 76421 109,9 Juni
Deutscher Beitrag (Mrd €)
26,7 15,3 692,0 847,8 431,1| - 469,8 764,6 151,7 1085,6 1891,9 2044,0 2050,0 —| 2010 Mai
23,5 13,1 693,0 807,3 431,2| - 4754 790,2 150,9 1087,6 1893,8 20419 2 050,6 - Juni
254 14,7 669,1 784,5 426,1) — 4833 765,7 151,2 1084,9 18928 2034,6 20191 - Juli
33,6 13,9 673,3 7973 433,5] - 496,8 776,1 153,2 1087,2 1901,6 2062,0 2031,3 - Aug.
35,2 14,8 660,8 757,5 430,4) - 5177 770,9 155,8 1087,9 1907,1 20619 20124 - Sept.
31,8 15,2 653,9 745,2 440,6| - 4143 771,5 156,7 1090,3 1912,7 2052,6 2012,2 - Okt.
28,0 18,4 670,4 772,9 451,7| - 4394 766,9 156,6 1116,8 19374 2101,1 2063,8 - Nov.
27,4 15,4 665,7 736,6 450,9| - 456,6 1660,7 157,1 1106,7 1944,6 2082,5 20589 - Dez.
24,2 15,5 663,5 727,0 4476 - 421,8 1554,6 157,8 1121,5 1955,2 2077,8 20504 —| 2011 Jan.
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 - Febr.
23,7 12,9 649,4 672,7 455,5) — 4381 14429 159,5 1108,6 1954,0 2078,0 20409 - Marz
19,8 13,6 645,1 694,9 4573 - 4134 14488 160,1 11142 1969,4 2100,4 2036,3 - April
19,3 14,0 648,4 698,7 456,2| — 4555 1498,4 161,6 1116,0 1980,1 2126,5 2038,2 - Mai
18,7 14,3 649,2 638,7 455,5] - 480,5 1424,7 163,1 11241 1985,8 21315 20383 - Juni
22,2 14,0 648,2 647,7 467,3) - 4849 1550,9 164,9 1119,7 1993,8 21271 20489 - Juli
25,2 13,6 643,8 699,8 483,8| - 5429 17209 167,5 11319 2011,7 2158,1 2 065,6 - Aug.
21,8 11,9 653,4 738,9 476,2) - 600,2 18714 170,7 1140,5 2031,7 21783 20634 - Sept.
18,8 11,2 648,9 746,8 478,0] — 6083 17514 170,7 1149,9 20379 2179,4 20585 - Okt.
22,5 11,7 655,3 769,8 478,8| — 639,8 17445 170,9 11715 20619 22121 2062,5 - Nov.
22,8 9,7 658,6 696,1 473,6| - 607,5 18359 170,5 11704 20728 2207,2 2058,1 - Dez.
19,7 10,3 633,1 801,2 486,8] - 6149 18254 171,0 1170,9 20743 21955 20415 —| 2012 Jan.
20,2 11,4 635,8 815,9 493,4) - 6709 17833 172,2 1180,3 20828 22154 2047,8 - Febr.
19,9 9.8 630,5 873,9 492,00 - 710,2 17308 175,5 11891 2091,3 22183 20355 - Marz
16,6 11,5 636,3 889,0 497,3| - 7338 1772,5 177,6 1199,7 2106,4 22416 2044,8 - April
13,4 9,9 643,0 919,2 4955 - 796,5 20299 179,3 1218,0 21282 2264,1 2046,1 - Mai
13,7 10,5 638,3 913,9 501,11 - 829,6 1894,5 181,0 12357 21525 2280,0 20429 - Juni

entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne
Einlagen von Zentralstaaten) und (fiir EWU) Bargeldumlauf sowie téglich fallige mone-
tare 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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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

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.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

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.
2012 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli

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
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 11,4 796,6 112,1 - 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, 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 - 15,0 215,3 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 1304 44,7 70,8 815,9 94,4 - 79,1 212,5 10731
527,5 197,0 316,6 0,5 140,9 66,5 73,5 833,9 81,3 - 85,1 212,4 1112,8
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 - 799 212,9 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 - 1112 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 1122,4
540,3 135,1 389,8 0,3 178,0 121,8 109,8 853,2 52,3 - 103,0 209,5 1184,5
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
698,3 120,6 683,6 2,3 282,4 489,0 218,5 870,1 100,1 1,6 108,1 14671
688,2 89,1 860,1 2,2 288,1 621,0 219,5 868,8 129,0 - 194 108,9 1598,6
667,6 56,4 1093,4 3,0 280,6 771,3 215,8 871,2 146,3 - 133 109,6 17521
659,3 47,0 1088,7 1,0 281,3 771,4 214,0 872,7 1371 - 285 110,5 1754,
656,8 58,1 1071,0 1,6 281,1 770,8 212,8 880,8 117,8 - 24,2 110,8 1762,3
666,7 160,7 1074,9 1.8 280,7 770,6 210,9 892,5 1388 60,6 11,5 17746
Deutsche Bundesbank
112,1 42,8 168,9 0,1 7,9 44,8 23 1984 10,7 25,3 50,3 293,5
112,3 42,2 168,6 0,1 8.9 50,3 52 195,6 5.4 25.4 50,2 296,1
112,6 51,8 157,9 0,8 10,0 67,8 5,0 196,5 2,1 11,8 50,0 3143
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 3241
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 - 227 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
148,1 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 24,1 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 - 758 51,7 268,4
144,3 22,8 35,8 0,0 31,4 111 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 - 834 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
183,2 1,8 46,7 0,0 69,2 141,9 130,5 216,9 0,8 - 2176 28,3 387,1
183,6 1.2 59,4 0,0 69,2 192,6 142,2 217,0 0,8 - 266,8 27,7 437,3
182,0 1,2 73,8 0,1 68,8 257,2 142,7 2181 0,7 - 321,6 28,8 504,1
181,3 1.3 73,4 0,1 68,8 260,5 144,6 217,8 0,7 - 3275 28,9 507,2
180,4 3,8 74,6 0,5 68,7 276,9 150,3 219,8 0,8 - 3491 29,3 526,0
180,3 3,1 76,5 0,1 68,6 2933 152,1 2223 1,0 - 369,8 29,6 545,2

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
Liquiditat. 5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den
nationalen Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend
dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren fir 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 Berich-
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ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.

6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Aus-
weises der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquidi-
tatszuflihrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren.
8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf” und

,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren

+ 16,4

ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des

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

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-

tigung wird unter ,Sonstige Faktoren
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Stand am
Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2011 Dez. 2.
9.
16.
23.
30.

2012 Jan. 6.
13.
20.
27.

Febr. 3.
10.
17.
24.

Marz 2.
9.
16.
23.
30.

April 6.
13.
20.
27.

2012 Mai 4.
11.
18.
25.

Juni 1.
8.
15.
22.
29.

Juli 6.
13.
20.
27.

Aug. 3.

2010 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.

Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

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
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
24357 419,8 2319 80,4 151,5 32,3 28,3 28,3
2 460,8 419,8 234,0 81,3 152,7 70,1 28,3 28,3
2493,8 419,8 235,7 83,2 152,5 73,0 30,5 30,5
27332 419,8 236,8 83,5 153,3 95,4 26,0 26,0
27356 423,5 244,6 85,7 159,0 98,2 25,4 25,4
2 687,9 423,5 246,0 85,7 160,4 95,6 24,6 24,6
2677,0 423,5 246,0 85,7 160,4 94,5 23,5 23,5
2706,2 423,5 2453 85,7 159,6 94,5 25,7 25,7
2682,6 423,4 245,0 85,7 159,3 96,7 25,0 25,0
2662,1 423,4 246,0 85,7 160,3 100,4 24,2 24,2
2 655,8 423,4 2451 85,5 159,6 100,6 23,9 23,9
2663,3 423,4 245,8 85,5 160,3 99,6 23,5 23,5
2692,6 423,4 2453 85,5 159,8 99,9 23,8 23,8
3023,2 423,4 247,0 86,8 160,1 72,1 23,3 23,3
3005,8 423,4 247,0 86,9 160,1 70,4 20,4 20,4
2986,3 423,4 246,6 86,8 159,7 71,4 18,0 18,0
2982,8 423,5 247,5 87,1 160,4 70,8 18,6 18,6
2964,4 432,7 238,5 85,2 153,3 55,2 18,4 18,4
29653 432,7 240,3 85,3 155,0 53,8 19,9 19,9
2974,9 432,7 239,7 86,1 153,6 54,5 20,1 20,1
2967,1 432,7 240,4 86,1 154,3 54,6 19,3 19,3
2962,1 432,7 241,2 86,2 155,1 52,4 20,3 20,3
2960,3 432,7 242,0 86,0 156,0 52,0 20,1 20,1
2971,5 432,7 2421 86,0 156,1 51,5 19,5 19,5
29753 432,7 242,2 86,1 156,2 51,0 19,0 19,0
2980,3 432,7 2429 86,0 156,8 48,2 17,5 17,5
30026 432,7 243,6 86,1 157,5 49,1 17,6 17,6
3009,7 432,7 244,5 86,1 158,4 49,1 16,6 16,6
3027,3 432,7 246,5 86,6 159,9 48,2 17,6 17,6
30579 432,7 247,0 86,5 160,5 48,9 18,3 18,3
3102,2 433,8 260,9 89,8 1711 51,9 17,5 17,5
3085,0 433,8 261,0 90,0 171,0 54,2 16,9 16,9
3099,6 433,8 261,4 90,1 171,3 55,5 17,2 17,2
3079,7 433,8 261,4 90,1 171,3 52,7 15,7 15,7
3094,1 433,8 260,4 90,2 170,2 57,5 15,9 15,9
3085,2 433,8 260,8 90,2 170,5 56,4 15,8 15,8
Deutsche Bundesbank
623,2 105,1 45,7 18,2 27,5 - - -
619,1 105,1 45,5 18,1 27,4 - - -
621,0 105,1 45,4 17,9 27,5 - - -
671,2 115,4 46,7 18,7 28,0 - - -
628,7 115,4 46,9 18,9 279 - - -
639,5 115,4 46,9 18,9 28,0 - - -
632,2 110,1 45,6 19,3 26,3 - - -
610,1 110,1 46,1 19,3 26,9 - - -
611,3 110,1 46,1 19,3 26,9 - - -
632,3 1141 45,7 19,1 26,6 - - -
629,0 1141 46,1 19,7 26,4 - - -
679,1 1141 46,0 19,7 26,3 - - -
764,6 131,9 49,5 20,9 28,7 - - -
772,8 131,7 49,5 20,9 28,6 0,5 - -
812,7 131,7 49,2 20,9 28,3 0,5 - -
837,6 132,9 51,7 22,3 29,4 18,1 - -
860,1 132,9 51,9 22,3 29,6 11,6 - -
910,9 132,9 52,4 22,6 29,8 14,3 - -
1002,8 135,8 50,9 22,2 28,7 8,9 - -
1031,3 135,8 51,4 22,4 29,1 83 - -
1087,0 135,8 51,6 22,3 29,3 6,9 - -
11194 136,1 54,2 23,3 30,8 6,2 - -
11129 136,1 54,1 23,3 30,8 3,2 - -

* 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
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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
656,0 265,5 383,1 - - 7,0 0,5 92,4 605,7 267,6 338,1 33,9 335,2| 2011 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 78,7 618,6 273,9 344,8 33,9 349,2 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.
7873 109,5 676,5 - - 1,2 0,1 70,3 624,3 282,7 341,6 31,2 349,6 10.
796,3 142,8 652,1 - - 1,4 0,0 69,2 624,7 283,0 341,6 31,2 349,5 17.
819,7 166,5 652,1 - - 1,0 0,1 64,7 626,5 283,6 342,9 31,2 358,2 24.
11304 29,5 1100,1 - - 0,8 0,0 59,3 631,7 284,1 347,6 31,2 404,9 Mérz 2.
11183 17,5 1100,1 - - 0,6 0,0 57,9 631,1 283,0 348,1 31,2 406,2 9.
11495 42,2 10955 - - 11,8 0,0 55,3 630,4 283,4 347,0 31,2 360,5 16.
1155,9 59,5 1095,5 - - 0,8 0,0 57,7 626,3 2793 346,9 31,2 351,5 23.
1153,6 61,1 1.090,9 - - 1,6 - 59,6 627,5 280,2 347,3 31,1 348,0 30.
11545 62,6 1090,9 - - 1,0 - 60,8 628,0 280,4 347,5 31,1 3443 April 6.
1148,0 55,4 1090,6 - - 2,0 - 62,5 627,7 280,7 347,0 311 358,5 13.
1142,7 51,8 1090,6 - - 0,3 0,0 183,7 609,7 281,1 3285 311 252,9 20.
1139,4 46,4 1092,4 - - 0,6 0,0 184,7 608,3 281,6 326,7 31,1 251,9 27.
11171 34,4 1081,6 - - 11 - 204,7 607,2 281,7 325,5 30,6 254,0| 2012 Mai 4.
11241 39,3 1083,2 - - 1,6 - 208,4 607,6 282,0 325,6 30,6 255,0 .
1127,0 43,0 1083,2 - - 0,8 0,0 212,5 604,7 280,2 3245 30,6 255,6 18.
1101,7 37,9 1061,8 - - 2,1 0,0 246,6 605,1 280,6 3245 30,6 255,0 25.
11155 51,2 1063,6 - - 0,7 0,0 250,6 605,1 280,8 3243 30,6 257,8 Juni 1.
1185,1 119,4 1063,6 - - 1,9 0,1 189,5 605,7 281,2 324,4 30,6 255,9 8.
1206,3 131,7 1071,5 - - 3,0 0,0 191,7 603,3 280,2 3231 30,6 250,4 15.
1240,5 167,3 10715 - - 1,5 0,3 186,4 602,4 280,3 3221 30,6 251,0 22.
1260,9 180,4 1079,7 - - 0,7 0,0 186,4 602,3 281,0 3213 30,1 258,6 29.
12435 163,6 10783 - - 13 0,3 184,2 601,8 281,3 320,5 30,0 259,5 uli 6.
12485 163,7 1083,7 - - 0,7 0,4 187,0 602,5 281,5 321,0 30,0 263,8 13.
12413 156,8 1083,7 - - 0,7 0,0 179,2 602,1 280,9 321,2 30,0 263,5 20.
1207,6 130,7 10755 - - 1,2 0,2 225,9 601,8 280,8 321,0 30,0 2611 27.
1209,4 132,8 1075,5 - - 1,0 0,1 215,4 602,5 280,9 321,6 30,0 261,1 Aug. 3.
Deutsche Bundesbank
85,3 56,4 24,0 41 - 0,8 - 8,9 33,9 28,6 53 4,4 339,9| 2010 Sept.
103,0 69,1 33,8 - - 0,2 - 10,6 34,0 28,7 53 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 5.2 4,4 332,7| 2011 Jan.
74,9 29,8 45,1 - - 0,0 - 10,0 37.1 31,8 5.2 4,4 350,9 Febr.
71,7 25,5 46,1 - - 0,1 - 9,6 37,2 31,9 52 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 5.1 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 38 17,7 - - 0,1 - 9,2 70,1 65,2 4,9 4,4 525,9 Nov.
55,8 8,6 47,1 - - 0,0 - 8,5 71,9 67,0 49 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.
48,0 0,9 46,6 0,5 - 0,0 - 8,5 73,9 69,1 4,8 4,4 576,4 Febr.
74,6 1,2 73,2 - - 0,1 - 9,4 73,5 68,7 4,8 4,4 645,3 Marz
74,9 1,2 73,7 - - 0,0 - 10,1 73,5 68,7 4,8 4,4 672,8 April
79,7 3,6 76,1 - - 0,0 - 8,0 73,4 68,6 4,8 4,4 727,0 Mai
79,5 2,5 77,0 - - 0,1 - 8,8 731 68,7 43 4,4 757,2 Juni
78,6 2,9 75,7 - - 0,0 - 7,6 73,2 68,8 43 4,4 755,7 Juli

-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fiir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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Stand am

Aus-
weisstichtag/
Monatsende 1)

2011 Dez. 2.

2012 Jan. 6.

Febr. 3.

Marz 2.

April 6.

2012 Mai 4.

Juni 1.

Juli 6.

Aug. 3.

2010 Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

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

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

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
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 2981 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
27356 888,7 849,5 223,5 413,9 211,0 1.1 2,4 79,6 65,5 14,1
2 687,9 883,7 832,44 156,5 463,6 211,5 0,8 1.1 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
2682,6 869,2 797,9 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
2 655,8 870,0 812,1 83,2 507,9 219,0 2,0 2,2 94,3 84,1 10,1
2663,3 869,4 807,2 132,5 454,4 219,5 0,9 1,9 110,6 100,5 10,1
2692,6 867,4 793,4 93,7 477,3 219,5 2,9 23 153,6 142,2 1,4
3023,2 870,6 11489 91,4 820,8 219,5 171 7.4 147,1 135,4 11,8
3005,8 870,6 11327 97,9 798,0 219,5 17,3 7.4 146,0 1343 11,7
2986,3 869,1 1109,1 132,2 758,8 218,0 0,2 1,5 153,0 138,9 14,0
2982,8 867,1 1092,9 89,3 785,4 218,0 0,2 1.6 167,9 156,5 11,4
2964,4 869,9 1101,2 108,7 778,7 213,5 0,3 2,1 149,6 137,5 121
2965,3 880,9 1085,0 86,0 784,8 213,5 0,7 2,3 157,6 146,0 11,6
29749 874,3 1086,2 129,0 742,8 214,0 0,4 2,4 169,8 158,8 11,0
2967,1 869,7 1084,2 93,5 775,7 214,0 1,0 2,4 166,6 155,3 11,3
2962,1 872,7 1099,5 91,3 794,0 214,0 0,3 2,4 140,6 129,9 10,7
2960,3 876,1 1112,8 96,9 801,5 214,0 0,5 2,3 119,9 108,5 11,4
29715 875,2 1125,0 146,8 763,1 214,0 11 7.6 110,6 99,7 10,9
29753 878,3 1107,2 102,5 789,7 214,0 1,0 8,5 1251 114,0 11
2980,3 879,7 1062,8 90,0 760,1 212,0 0,6 33 153,9 143,0 11,0
3002,6 884,9 1091,7 94,0 785,0 212,0 0,7 3,4 129,0 118,1 10,9
3009,7 888,6 10883 87,1 788,2 212,0 1,0 3,9 124,7 113,8 10,9
3027,3 891,5 1105,2 150,9 741,2 212,0 1.1 3,9 119,1 107,7 11,4
3057,9 890,3 1084,1 97,0 775,3 210,5 1.3 3,8 161,4 150,6 10,8
3102,2 893,7 1105,5 116,7 772,9 210,5 55 3,7 158,5 146,3 12,1
3085,0 897,5 1100,6 91,8 795,2 210,5 3,1 6,6 147,3 134,9 12,4
3099,6 897,7 1082,0 479,7 386,8 211,5 3,9 6,6 145,8 131,9 13,9
3079,7 896,4 1056,7 493,0 349,4 211,5 2,8 3,7 158,0 137,3 20,8
3094,1 897,3 1066,9 515,7 337,0 211,5 2,6 3,8 152,1 130,3 21,9
3085,2 902,2 1063,8 549,7 300,4 211,5 2,3 4,3 144,2 120,5 23,7
Deutsche Bundesbank
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
621,0 203,9 116,9 54,8 23,7 38,4 - - 0,9 0,2 0,6
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
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
632,3 2109 108,5 63,3 8,7 36,5 - - 1.1 0,2 0,9
629,0 213,1 100,3 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
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 - - 1.1 0,4 0,7
812,7 216,1 249,8 49,6 58,2 142,0 - - 1.5 0,8 0,7
837,6 2213 2289 76,4 66,1 86,4 - - 55 0,7 4,8
860,1 216,3 2941 34,6 119,7 139,7 - - 1,4 0,7 0,7
910,9 216,0 342,5 29,9 166,4 146,2 - - 2,8 0,8 2,0
1002,8 216,6 424,5 30,9 248,2 145,4 - 3,4 0,8 2,6
1031,3 217,6 452,3 33,0 276,9 142,4 - 0,0 2,0 0,7 1.3
1087,0 219,9 464,8 33,4 275,0 156,3 - 0,0 2,6 0,6 2,0
1119,4 222,5 4571 333 262,9 160,9 - - 3,2 1,2 2,0
11129 223,6 421,7 1783 88,1 155,2 - - 19,5 7.3 12,2

* 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 ausgewiesen. 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 gemdR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der

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-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM 11 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
51,2 4,4 8,9 8,9 54,5 205,3 - 383,3 81,5
88,9 4,0 9,0 9,0 54,5 205,4 - 383,3 81,5
92,8 4,2 8,6 8,6 54,5 208,1 - 383,3 81,5
132,2 5.1 8,6 8,6 54,5 208,0 - 383,3 81,5
156,9 4,6 9,0 9,0 55,9 213,5 - 394,0 81,5
124,4 5,6 8,4 8,4 55,9 210,1 - 394,0 81,5
17,7 3,2 9.8 9,8 55,9 208,5 - 394,0 81,6
118,9 2,0 10,0 10,0 55,9 216,4 - 394,0 81,6
118,6 2,8 9,5 9,5 55,9 215,3 - 394,0 81,6
122,5 3,5 9,6 9,6 55,9 2121 - 394,0 81,9
118,8 5,0 7.3 7.3 55,9 214,3 - 394,0 81,9
118,2 4,7 7,4 7.4 55,9 212,3 - 394,0 81,7
115,9 4,8 7.3 7.3 55,9 2159 - 394,0 82,0
90,9 4,4 7,9 7.9 55,9 2131 - 394,0 83,0
92,3 3,9 7.8 7.8 55,9 212,2 - 394,0 83,0
93,4 3,9 7.4 7.4 55,9 216,0 - 394,0 83,0
90,7 3,1 8,7 8,7 55,9 217,9 - 394,0 83,0
79,8 3,0 7.8 7.8 54,7 212,8 - 399,4 83,9
741 4,7 7.6 7,6 54,7 215,2 - 399,4 83,9
76,8 3,6 7.8 7.8 54,7 214,2 - 399,4 85,5
76,5 3,8 8,6 8,6 54,7 215,7 - 399,4 85,5
76,4 52 8,7 8,7 54,7 217,0 - 399,4 85,5
77,5 4,6 10,0 10,0 54,7 217,2 - 399,4 85,5
82,1 41 10,1 10,1 54,7 2171 - 399,4 85,5
85,0 4,5 9,1 9,1 54,7 217,9 - 399,4 85,5
107,2 6,7 7.1 7.1 54,7 219,8 - 399,4 85,5
116,4 55 9,3 9.3 54,7 222,9 - 399,4 85,4
129,6 4,0 9,9 9,9 54,7 220,7 - 399,4 85,7
138,8 2,9 10,1 10,1 54,7 215,8 - 399,4 85,7
149,7 2,9 8,8 8,8 54,7 217,0 - 399,4 85,7
149,9 3,3 9,6 9,6 56,9 225,5 - 409,8 85,7
139,7 4,0 9,7 9,7 56,9 2271 - 409,8 85,7
172,2 4,9 10,0 10,0 56,9 228,0 - 409,8 85,7
173,2 59 8,4 8,4 56,9 225,0 - 409,8 85,7
185,0 54 9,0 9,0 56,9 2221 - 409,8 85,7
179,7 6,2 8,2 8,2 56,9 2241 - 409,8 85,7
Deutsche Bundesbank
10,8 0,0 0,1 0,1 13,7 12,4 155,8 99,9 5,0
12,6 0,0 0,1 0,1 13,7 12,3 156,7 99,9 5,0
11,0 0,0 0,2 0,2 13,7 12,8 156,6 99,9 5,0
14,5 0,0 0,2 0,2 14,0 131 157,1 110,5 5,0
12,2 0,0 0,2 0,2 14,0 13,1 157,8 110,5 5,0
12,0 0,0 0,1 0,1 14,0 13,5 158,9 110,5 5,0
13,4 X 0,2 0,2 13,5 11,7 159,5 103,3 5,0
11,7 0,0 0,3 0,3 13,5 11,7 160,1 103,3 5,0
11,3 0,0 0,3 0,3 13,5 12,1 161,6 103,3 5,0
10,5 0,0 0,1 0,1 13,3 12,7 163,1 107,0 5,0
11,9 0,0 0,1 0,1 13,3 12,7 164,9 107,0 5,0
15,3 0,0 0,1 0,1 13,3 13,2 167,5 107,0 5,0
13,6 0,0 0,2 0,2 13,9 14,3 170,7 1271 5,0
129 0,0 0,2 0,2 13,9 14,4 170,7 1271 5,0
13,5 0,0 0,0 0,0 13,9 14,9 170,9 1271 5,0
46,6 0,0 - - 14,3 16,2 170,5 129,4 5,0
11,9 0,0 0,0 0,0 14,3 16,5 171,0 129,4 5,0
11,7 0,0 0,3 0,3 14,3 16,7 172,2 129,4 5,0
15,9 0,0 X 0,2 14,0 16,9 175,5 130,8 5,0
14,2 0,0 0,4 0,4 14,0 17,5 177,6 130,8 5,0
52,0 0,0 0,4 0,4 14,0 18,2 179,3 130,8 5,0
83,2 0,0 0,2 0,2 14,5 19,5 181,0 1333 5,0
90,9 0,0 0,0 0,0 14,5 19,9 184,5 1333 5,0

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 Flr Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wéhrungsgebiet 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 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 27094 24151
2010 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. 7397,5 15,2 2353,9 1759,6 1246,2 513,4 594,3 389,3 205,0 37589 33279 2675,0 2360,5
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. 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 Jan. 8183,8 141 23228 17488 1239,7 509,1 573,9 374,7 199,2 37488 33229 2684,7 2 356,7
Febr. 81423 14,5 23322 17515 12431 508,4 580,6 380,6 200,1 37453 3322,0 2697,7 23774
Mérz 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 80459 15,5 22815 1702,0 1201,3 500,7 579,5 377,0 202,5 37144 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 2681,2 23749
Juli 8001,0 15,2 2 258,5 16882 1202,0 486,2 570,2 372,7 197,6 36928 3270,6 2 685,7 2379,2
Aug. 8263,5 14,7 2337,8 1750,1 1265,2 4849 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. 8353,9 15,4 2 407,5 1830,0 1347,6 482,3 577,5 385,1 192,4 37280 3311,1 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 2450,0
Dez. 8393,3 16,4 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 Jan. 8517,7 14,5 2 470,6 19219 14446 477,3 548,7 362,6 186,1 3702,0 3298,2 27298 24371
Febr. 8526,0 14,4 25344 1981,0 1499,7 481,3 553,4 369,7 183,7 36955 32914 27237 2437,0
Marz 85227 15,4 25776 20373 1559,1 478,2 540,3 358,1 182,2 36983 32925 27227 24278
April 8599,6 15,3 25933 20499 1574,4 475,5 543,4 365,1 178,2 37199 3314,2 27394 24309
Mai 8859,6 15,5 2 605,1 2 060,4 1585,9 474,5 544,7 365,3 179,4 3692,5 32887 2722,4 2434,0
Juni 8662,8 15,5 2566,1 20411 1571,3 469,8 525,0 351,0 1741 3699,4 3297,2 2692,7 24324
Veranderungen 3
2004 212,0 - 2,1 73,7 24,0 10,9 13,1 49,7 19,2 30,5 44,0 17,4 - 0,4 - 1,3
2005 187,9 0,1 93,0 10,4 22,8 - 125 82,6 44,6 38,1 59,7 14,2 37,2 15,5
2006 356,8 1.1 84,2 0,5 280 - 276 83,7 22,4 61,3 56,0 1,5 32,5 13,3
2007 518,3 1.5 218,9 135,5 156,3| - 208 83,4 47,4 36,0 54,1 - 1,0 38,7 53,2
2008 313,3 - 0,1 183,6 164,3 127,5 36,9 19,3 337, - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 05| - 1890| - 1664| - 1822 158 - 225 - 18] - 207 17,4 38,3 17,0 6,6
2010 - 136,3 - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 809| - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330| - 260| - 121 - 139 - 518 - 353 38,7 56,7
2010 Okt. 20,5 0,4 - 916 - 197 1,7 - 214 - 719 - 70,9 - 0,9 119,7 121,7 11,7 9,2
Nov. 81,0 - 0,5 25,6 22,1 10,9 11,2 3,5 58| - 2,3 39,5 36,9 25,8 25,0
Dez. - 152,5 1,7 - 13,0 12,6 18,1 - 5,5 - 256 - 24,0 - 1.6 - 732 - 605 - 304 - 328
2011 Jan. - 109,5 - 2,4 - 358 - 37,2 - 36,0 - 1,2 1,4 2,8 - 1,4 29,3 24,2 19,5 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 - 167,5 0,0 - 318 - 10,8 - 8,2 - 2,6 - 209 - 16,2 - 4,8 - 297 - 258 - 145 - 164
April 63,2 1,2 - 210 - 317 - 292 - 2,5 10,7 9,6 1,2 29,1 171 25,7 51
Mai 27,4 - 0,1 7.4 - 1.9 - 3,5 1.6 9.3 3,9 54| - 258} - 212 - 113 13,1
Juni - 1657 - 0,2 - 210 - 140 4,8 - 187 - 7.1 - 4,6 - 2,4 - 230 - 193 - 129 - 1,0
Juli 102,3 - 00| - 124 - 95| - 5,1 - 44| - 291 - 05 - 250 - 09| - 1.3 2,2 2,0
Aug. 263,0| - 0,5 80,7 69,9 71,0 - 1.1 10,8 109 - 0,0 1,0 1.9 14,0 17,7
Sept. 193,7 0,7 70,4 78,9 825 - 36| - 8,5 - 64| - 2,1 4,7 3,7 5,2 8,2
Okt. - 116,4| - 00| - 1.4 1.1 0,2 09| - 2,4 07 - 3,2 24,7 29,5 32,9 34,1
Nov. 31,1 - 0,6 39,9 44,3 47,5 - 3,2 - 4,5 - 3,7 - 0,8 - 4,4 2,1 3.1 2,7
Dez. - 279 1.6 - 525 - 336] - 360 24 - 189 - 148) - 4,1 - 557| - 46,7 - 398| - 364
2012 Jan. 132,8) - 1.9 78,4 78,4 83,0 - 4,7 0,1 08| - 0,8 34,8 31,1 23,8 24,2
Febr. 20,7 - 0,1 65,8 60,4 56,0 4,4 55 7.8 - 2,3 - 3,2 - 4,6 - 4,1 1,7
Mérz - 7.0 0,9 42,3 55,8 59,1 - 33| - 135 - 11,8) - 1.6 3,0 1.5 - 05| - 8,9
April 689| - 0,1 17,5 15,1 179 - 2,7 2,4 65| - 4,2 18,0 18,8 13,9 0,1
Mai 226,6 0,2 6,4 7.4 9,1 - 1,7 - 1,0 - 1,8 0,9 - 330 - 292 - 204 - 0,4
Juni - 196,71 - o0l - 3901l - 1931 - 1461 - 481 - 197 - 14,41 - 53 9,1 1051 - 7.7 0,5

* 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, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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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 1181,1] 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 1313,8] 2011
312,0 543,1 346,6 196,5 433,7 294,4 166,4 139,2 25,7 113,5 1020,8 787,3 261,6| 2010 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 4273 237,0 435,9 299,5 167,8 136,4 25,8 110,6 10434 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 11811 Dez.
328,0 638,2 421,7 216,5 425,9 287,9 159,8 138,0 26,2 11,8 10171 786,3 1081,01 2011 Jan.
320,2 624,3 410,1 214,2 4233 285,7 158,2 137,6 26,3 111,3 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
342,8 604,1 388,4 215,7 428,7 291,9 165,1 136,8 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 1339 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.
299,9 571,8 365,2 206,6 423,3 288,0 171,2 135,3 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 12282 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.
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 13138 Dez.
292,8 568,3 363,6 204,8 403,8 2777 157,6 126,1 32,3 93,8 1016,2 794,5 1314,3] 2012 Jan.
286,7 567,7 361,3 206,4 404,1 278,1 158,1 126,1 32,4 93,7 996,6 778,9 1285,0 Febr.
295,0 569,8 359,9 209,9 405,8 279,9 159,9 125,9 31,5 94,3 10041 7821 12274 Marz
308,5 574,8 365,3 209,6 405,7 282,6 163,2 1231 31,4 91,7 1008,5 786,8 1262,6 April
288,3 566,3 359,8 206,5 403,8 279,3 160,7 124,6 31,5 93,0 1027,6 804,5 15188 Mai
260,4 604,5 370,2 234,3 402,2 278,2 160,3 124,0 31,8 92,2 992,6 7721 1389,2 Juni
Veranderungen 3
0,9 17,8 - 17,0 34,9 26,6 8,2 3,1 18,4 0,0 18,4 11,1 100,3 - 14,7| 2004
21,7 - 230) - 143 - 8,6 45,5 27,4 2,2 18,2 4,7 13,5 57.1 31,2 - 22,2) 2005
19,3 - 3100 - 186 - 124 54,5 59,6 209| - 51 - 1.3 - 3,8 205,7 165,7 9,8| 2006
- 146| - 396| - 293 - 103 55,1 73,6 415 - 186 00| - 186 222,7 136,5 21,1| 2007
654 - 284, - 169 - 115 37,8 42,3 404 - 4,5 1.6 - 6,1 - 403) - 7,6 29,7| 2008
10,5 21,3 - 51 264 - 209 - 209] - 7.1 00| - 3,9 39| - 1825| - 1623 - 99,8| 2009
- 143 139,7 83,4 56,3 - 296| - 364 0,2 6,8 3.1 3,7V - 741 - 619 - 46,3| 2010
- 180 - 740 - 591 - 149} - 166 - 138| - 55| - 2,7 80| - 107y - 395, - 349 112,9] 2011
2,5 110,0 4,6 105,4 - 2,0 - 4,2 - 33 2,1 0,1 2,0 - 3,4 - 0,5 - 4,6| 2010 Okt.
0,7 1.1 76,2 - 650 2,6 7.7 32| - 5,1 - 0,1 - 5,0 7.5 6,6 8,9 Nov.
2,4 - 301 - 8,8 - 213 - 12,7 - 9,3 - 2,6 - 3,4 - 1,0 - 2,4 - 12,7 - 9,0 - 554 Dez.
13,8 4,7 3,5 1,2 51 - 0,4 - 3,6 5,5 1,4 4,0 51 2,3 — 105,7| 2011 Jan.
- 74 - 142 - 12,0 - 22| - 1.5 - 1.1 - 1.3 - 0,4 0,1 - 0,5 3,0 6,1 - 519 Febr.
1.9 - 11,3 - 105 - 0,8 - 3,9 - 2,6 - 0,1 - 1,3 0,2 - 1,5 - 279 - 322 - 782 Marz
206| - 85| - 109 2,4 11,9 11 9.3 0,8 0,0 0,7 48,6 52,4 5,4 April
- 234 - 99| - 107 08| - 46/ - 50| - 46 04| - 03 0,6 17| - 28 44,1 Mai
- 19| - 63| - 32| - 31 - 38 - o4 00| - 33 - 03] - 30| - 44| - 412 - 800 Juni
0,2 - 35| - 0,2 - 3,3 04| - 45| - 0,0 4,9 54| - 06| - 55| - 2,9 1211 Juli
- 3,7 - 12,2) - 9.3 - 29| - 09| - 1.3 1.1 05| - 0,1 0,5 23,8 27,0 158,0 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| - 7.0 - 6,1 2,2 - 0,4 26| - 240 - 208 - 1158 Okt.
04| - 1.0 - 3,3 23| - 6,5 1,2 - 02| - 7.7 06| - 83 1,2 2,3 - 4,9 Nov.
- 34| - 6,9 1.6 - 85| - 90| - 8.2 - 6,7 - 0,8 1.5 - 24| - 95| - 117 88,2 Dez.
- 0,3 7.3 3,8 3,5 3,7 1.7 - 2,9 20| - 0,2 2,2 28,7 29,3 - 7.3| 2012 Jan.
- 5,8 - 0,5 - 2,2 1,7 1,5 1,3 1,3 0,2 0,1 0,2 - 12,0 - 8,4 - 300 Febr.
8,4 20| - 1.4 3,4 1.5 1.7 1.7 - 0,2 - 0,9 0,6 4,9 08| - 582 Marz
13,8 4,8 53 - 05| - 0,8 2,0 29| - 28| - 0,1 - 2,7 - 0,6 0,3 34,1 April
- 199 - 88| - 56| - 32| - 39 - 51 - 4,4 1.2 0,1 1.1 - 26| - 2,5 255,6 Mai
- 8,1 18,2 10,4 781 - 1.5 - 1.41 - 031 - 0,1 02l - 0,3 - 3521 - 323 - 1316 Juni

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 8304,8 1495,8 12401 255,7 29258 2817,6 1086,5 11129 307,2 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 1210,3 234,5 30334 29151 1139,6 11594 366,2 616,1 515,3 78,8 25,9
2010 Sept. 7 387,2 1482,4 12183 264,1 2 849,5 2758,0 1066,6 1085,3 302,8 606,1 499,4 69,7 20,9
Okt. 7397,5 1517,9 12479 270,0 28728 2759,8 1068,3 1084,2 303,5 607,4 502,2 69,9 21,2
Nov. 7 508,4 1513,5 12458 267,7 2924,8 2802,1 1090,3 1101,8 298,7 609,9 504,2 76,3 25,7
Dez. 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1086,5 11129 307,2 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 Jan. 8183,8 14891 12211 268,0 2937,6 28236 1096,9 1106,3 302,6 620,4 515,1 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
Marz 7 955,1 1454,6 1191,7 262,9 29283 2820,7 10859 11113 308,8 623,5 518,0 68,7 22,1
April 7997,9 1458,9 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 1163,9 258,3 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 1152,7 351,5 615,0 510,8 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. 83539 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. 83933 14448 12103 234,5 30334 29151 1139,6 1159,4 366,2 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 Jan. 8517,7 1475,9 12211 254,8 3038,6 29124 1140,8 11543 364,5 617,2 517,4 82,8 29,3
Febr. 8526,0 1484,7 12323 252,4 3046,2 2915,6 1147,2 11486 361,0 619,8 520,2 83,7 31,0
Mérz 8522,7 1501,9 12321 269,8 3037,7 29241 1157,4 11473 363,0 619,4 520,6 77.3 28,9
April 8599,6 1501,9 12224 279,5 3052,2 29389 1170,0 1151,0 368,0 617,9 519,4 77,4 28,3
Mai 8859,6 14941 1219,3 274,8 3069,6 2 955,6 1185,8 1152,7 372,2 617,1 519,5 78,2 30,1
Juni 8662,8 1469,6 1207,6 262,0 3091,1 2975,0 12033 1155,7 378,1 616,0 519,4 78,9 30,3
Veranderungen 4
2004 212,0 62,5 42,8 19,7 53,5 64,9 26,3 255 - 83 13,1 14,7 - 93| - 0,4
2005 187,9 32,8 27,0 59 65,0 75,5 69,4 73| - 69| - 1,2 29| - 8,0 0,5
2006 356,8 105,6 81,5 241 1229 118,6 30,4 105,0 77,1 - 168} - 317 0,4 4,4
2007 518,3 148,4 134,8 13,6 185,1 177.3 24,5 183,9 167,8] - 31,1 - 414 13,6 5,6
2008 3133 65,8 121,7) - 558 162,3 1731 38,7 154,6 1235 - 202} - 21,2 - 75| - 0,1
2009 - 4545) - 2354| - 2246 - 108 31,9 439 2050 - 2204) - 2593 59,3 50,3 - 96| - 41
2010 - 1363 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 530] - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 48,4 - 288 - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1,3 4,8 6,5
2010 Okt. 20,5 36,7 30,4 6,3 23,4 1.9 1.9 - 1.3 0,8 1.3 2,7 0,3 0,4
Nov. 81,0 - 88| - 48| - 4,0 26,9 17,6 21,9 - 69| - 5,9 2,6 2,0 6,1 4,4
Dez. - 1525) - 16,1 - 46| - 114 1.6 159 - 3,5 10,8 8.2 8,5 86| - 78| - 5,6
2011 Jan. - 1095 - 49| - 179 13,0 12,4 6,5 10,7} - 65| - 4,4 2,2 2,7 0,7 3,5
Febr. - 395] - 1622 - 131 - 300 - 67| - 6,1 - 128 4,6 4,6 2,1 2,1 - 25| - 1.4
Mérz - 1675 - 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 13,4 9,5 10,8 3,6 9.3 104) - 2,1 - 1.3 3,4 3,7
Mai 27,4 - 392 - 21,2} - 181 131 10,1 1.9 10,7 108 - 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 102,3) - 4,5 - 5,0 0,4 6,5 83| - 2,8 12,3 125 - 1.2 - 1.2 - 06| - 1,6
Aug. 263,0 16,8 12,6 41 171 19,9 11,8 9,6 88| - 1.6 - 1.4 - 2,7 0,4
Sept. 193,7 13,8 10,6 3,2 17,4 9.1 4,3 6,4 99| - 1.5 - 1,0 4,9 2,7
Okt. - 1164] - 96| - 120 2,4 2,0 52 96| - 39| - 2,2 - 04| - 0,3 - 0,5 0,2
Nov. 31,1 57 131 - 7.4 19,0 22,7 23,7 0,1 1.2 - 1.1 - 0,2 - 29| - 3,2
Dez. - 279 20,1 31,4, - 11,2 5,1 3,5 - 6,3 52 55 4,6 5,4 1.3 0,5
2012 Jan. 132,8 32,1 11,5 20,7 5,7 - 2,4 1,5 - 5,0 - 1,7 11 21 41 3,5
Febr. 20,7 10,2 12,2} - 2,0 8.2 3,7 67| - 56| - 3,3 2,6 3,8 1,0 1.7
Marz - 7.0 16,7 - 0,6 17,3 - 8,6 8,4 10,1 - 1.3 1.9 - 0,4 04| - 64| - 2,1
April 68,9 1.8 - 7.6 9.4 14,0 12,1 12,5 1.1 24| - 15| - 1,2 00| - 0,6
Mai 226,6 - 115 - 5,4 - 6,1 15,7 15,2 14,8 1,2 3,8 - 0,8 0,0 0,5 1,7
Juni - 196,71 - 245 - 11,71 - 128 21,5 19,4 17,4 3.1 591 - 1.1 - 0,1 0,7 0,1
* 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 36,8 1486,9 131,3 567,8 340,1 300,8| 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 113,8 626,2 346,9 324,5| 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 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6| 2011
46,2 14,8 2,7 2,1 219 20,7 96,8 10,2 1440,3 108,5 667,1 433,6 407,3| 2010 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 82,3 636,0 452,6 1290,2 Dez.
43,5 13,7 2,8 2,2 45,0 37,1 74,5 9,9 1400,8 80,6 631,5 454,3 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.
48,5 171 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 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6 Dez.
50,1 19,0 3,4 2,6 43,4 40,9 86,7 59 13111 74,3 702,3 468,9 1428,2| 2012 Jan.
49,2 18,6 34 2,6 46,9 45,2 96,6 57 1316,9 75,6 719,2 471,8 13849 Febr.
44,9 16,0 3,5 2,6 36,3 35,6 93,1 55 1305,7 72,7 7729 476,9 1329,2 Marz
45,6 16,7 3,5 2,6 35,8 33,4 102,9 55 1303,7 68,5 788,9 477,2 1367,2 April
44,5 15,9 3,6 2,7 35,8 31,5 108,3 55 13041 63,6 775,2 482,5 1620,2 Mai
44,9 16,5 3,8 2,8 37,2 33,8 98,9 57 12915 62,8 737,7 489,5 14788 Juni
Veranderungen 4
- 8,3 - 1.4 - 06| - 04| - 2,1 - 2,8 08| - 53 736 - 146 21,7 - 105 15,8| 2004
- 7.7 - 03| - 09| - 07| - 2,5 - 3,0 4,7 0,2 387| - 9,9 22,0 14,8 9,7| 2005
- 39| - 03| - 0,1 - 0,2 3,9 3,1 - 33 0,3 34,8 22,1 32,4 27,5 36,6| 2006
8,0 12,9 00| - 0,1 - 58| - 4,3 8,1 - 3,4 20,9 49,3 48,7 42,3 68,3| 2007
- 7.5 0,6 0,1 - 00| - 33| - 3,2 36,1 - 122 - 339 50,2 - 0,1 39,3 56,1| 2008
- 5,7 - 7.7 0,1 02| - 24 - 0,8 194 - 50| - 1046| - 871 - 953] - 0,3 - 65,0 2009
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6 - 1067 - 632 54,4 - 7.1 - 786 2010
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 - 0,7 100} - 37 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 0,1 - 0,1 0,0 0,0 21,3 134 - 11,8 - 04| - 297| - 206| - 6,5 7,0 1,7] 2010 Okt.
1.6 0,8 0,0 0,0 3,2 7.1 239| - 0,0 10,3 0,9 EX] 10,4 14,5 Nov.
- 2,2 0,6 0,1 0,1 - 65| - 25| - 222 0,1 - 11,0 - 52 - 330 0,7 - 727 Dez.
- 28| - 2,3 0,0 0,0 52 - 1.6 - 122 00| - 1.1 - 1,5 0,0 2,8 - 106,6| 2011 Jan.
- 1.1 0,6 0,0 0,0 1.9 0,7 188) - 0,1 - 1,5 2,4 4.1 6,2 - 441 Febr.
1.6 2,1 0,0 00| - 8,1 - 1.6 - 143 0,2 - 122 - 35| - 534 2,1 - 721 Marz
- 04| - 0,1 0,0 00| - 47| - 2,3 104) - 0,3 - 1.4 - 1.8 36,6 - 2,5 4,3 April
- 0,0 0,1 0,0 0,0 3,6 1,0 159 - 0,2 - 3,5 08| - 58 2,6 44,7 Mai
06| - 0,4 0,0 0,0 3,0 35| - 03| - 0,1 - 154| - 37, - 478, - 11,0, - 786 Juni
09 1,0 0,0 00| - 12| - 27| - 134| - 26| - 87 2,9 06 28 1216 Juli
- 3,1 - 22| - 00| - 00| - 0,1 1.1 10,3 04| - 1,0 2,3 47,0 53 167,2 Aug.
2,2 2,4 0, 0,0 34 4,0 4,9 0,1 - 13,7 - 3,8 29,1 - 1.6 143,8 Sept.
- 08| - 0,5 0,1 00| - 2,70 - 29| - 12| - 00| - 28| - 1,8 12,0 4,7 - 1214 Okt.
0,2 0,4 0,1 0,1 - 0,7 - 2,1 53] - 09| - 4,2 53 11,0 2,3 - 7.2 Nov.
0,7 0,7 0,1 0,1 0,3 20| - 141 - 0,1 - 11,3 - 4,2 - 1138 - 0,0 86,1 Dez.
0,6 0,7 0,1 0,0 3,9 300 - 108| - 0,3 - 314 - 1.3 143,6 1.4 - 7.9| 2012 Jan.
- 08| - 0,3 0,1 0,0 3,5 4,4 100 - 0,2 11,6 1.4 20,7 39| - 437 Febr.
- 4,3 - 2,7 0,0 00| - 106| - 97| - 36| - 0,2 - 125 - 3,0 52,5 49| - 56,2 Marz
0,7 0,7 - 0,0 - 0,0 1,9 0,2 7,2 - 0,0 - 5,8 - 4,3 13,8 - 0,3 383 April
- 1.3 - 0,9 0,1 0,1 00| - 1,9 53 00| - 138| - 54| - 244 2,8 252,6 Mai
0,4 0,6 0,2 0,1 13 231 - 9,5 0,2 - 1331 - 151 - 375 7.7 - 1413 Juni

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

2012 Mai
Juni

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr | iber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1899 8589,5 64,3 2987,3 22871 687,0 3 965,8 504,7 2749,5 0,9 694,6 141,4 1430,7
1900 8597,5 65,2 3040,6 23384 689,2 3949,5 500,2 27465 0,7 686,5 140,9 1401,3
1900 8594,0 91,2 3050,1 2 350,6 686,2 3970,1 507,5 27432 0,7 703,1 139,3 1343,2
1902 86714 70,7 30884 2 395,1 680,4 3994,8 519,1 27464 0,7 713,9 138,4 13791
1900 8932,2 92,0 30889 23959 679,6 3976,1 508,2 2760,2 0,6 693,3 138,8 1636,4
1897 8708,2 104,7 30173 23354 668,8 3967,8 507,9 27555 0,6 690,2 139,1 1479,3
Kreditbanken ©
283 3567,4 59,9 1195,6 1101,9 93,0 10783 237,6 655,2 0,2 177,5 70,1 11634
280 33704 72,5 11345 1044,8 88,9 1069,1 234,0 654,6 0,3 1731 70,3 1024,0
GroRbanken 7
4| 2363,6 471 613,4 566,0 47,4 505,6 152,5 258,3 0,2 87,1 62,6 11349
4 21745 56,6 561,8 516,1 45,6 497,0 148,1 256,8 0,2 85,1 62,6 996,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
167 829,2 84 280,2 236,1 43,3 510,3 66,3 357,0 0,1 86,6 6,9 23,5
165 822,0 93 273,6 231,4 41,5 510,1 66,6 358,4 0,1 84,7 7.1 21,9
Zweigstellen auslandischer Banken
112 374,6 4,5 302,0 299,8 2,2 62,4 18,7 39,9 0,0 3,8 0,6 51
111 373,8 6,7 299,1 297,3 1,8 62,0 19,3 39,3 0,0 3,2 0,6 54
Landesbanken
10 1470,7 3,9 527,8 403,1 119,9 664,2 117,5 415,3 0,1 126,6 16,8 258,0
10 14523 53 508,3 385,7 118,2 669,9 123,6 413,0 0,1 127,9 16,8 2521
Sparkassen
426 1094,9 14,8 254,7 100,8 151,7 7913 59,2 623,9 0,1 107,9 16,2 17,8
426 1093,6 14,2 251,6 98,8 150,5 793,8 60,7 624,4 0,1 108,4 16,4 17,6
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 300,1 1,9 166,8 130,6 36,1 62,8 12,5 21,5 0,0 28,5 14,9 53,7
2 290,3 0,7 1671 131,4 35,6 62,4 12,2 21,6 0,0 28,4 14,7 45,4
Kreditgenossenschaften
1121 735,3 10,3 193,1 71,5 120,0 502,4 32,5 398,8 0,1 70,9 11,7 17,9
1121 736,8 10,3 191,7 70,1 120,1 503,4 33,5 3984 0,1 71,4 11,7 19,7
Realkreditinstitute
17 562,2 0,3 171,0 102,7 65,2 372,7 71 281,8 —| 83,8 0,8 17,3
17 558,7 0,3 170,0 103,3 63,6 370,0 7.1 279,9 - 83,0 0,8 17,5
Bausparkassen
23 199,8 0,0 61,1 43,5 17,6 130,7 1,6| 115,8 . | 13,3 0,4 7.7
23 200,1 0,0 60,7 43,4 17,3 131,4 1,6 116,2 13,6 0,4 7,7
Banken mit Sonderaufgaben
18 1001,8 0,8 518,7 441,7 76,1 373,7 40,3 248,0 —| 84,7 8,0 100,5
18 1006,1 1,5 533,5 457,8 74,7 367,7 35,2 247,4 - 84,4 8,0 95,4
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
152 11386 29,0 540,1 489,1 48,0 427,3 69,9 265,7 0,1 89,7 57 136,5
151 1116,7 31,0 533,6 485,2 45,4 426,2 711 265,3 0,1 87,7 57 120,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
40 764,0 24,6 238,1 189,3 45,7 364,8 51,2 225,8 0,1 85,9 5,1 1314
40 742,9 24,3 234,5 187,9 43,6 364,2 51,8 226,0 0,1 84,5 5.1 114,8

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

* Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFls

zéhlenden - Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fir die Abgrenzung der
Positionen sieche 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

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
2034,6 464,2 1570,4 3269,5 1284,3 423,4 812,6 134,0 627,5 525,3 121,8 13829 396,1 1506,4| 2012 Jan.
2 060,5 498,6 1561,9 3287,2 12933 432,2 810,7 149,5 630,2 528,2 120,9 1386,2 401,0 1462,6 Febr.
2116,2 504,1 16121 32894 1303,6 429,3 806,2 158,2 629,8 528,6 120,6 1376,0 405,8 1406,5 Mérz
21281 499,8 16283 3317,9 1313,0 452,5 803,9 166,9 628,3 527,4 120,1 13744 406,0 1445,0 April
2109,2 548,1 1561,1 3338,1 1332,0 456,6 802,0 175,0 627,6 527,5 119,9 1380,5 405,5 1698,8 Mai
2054,5 493,4 1561,0 33429 13433 4543 799,5 156,7 626,7 527,5 119,0 1369,3 411,2 1530,4 Juni
Kreditbanken ®
| 932,44 4011 531,2 11825 602,1 209,0 210,2 97,9 128,8 103,8 32,5 171,8 131,0 1149,6| 2012 Mai
896,6 346,4 550,2 1170,8 598,5 201,8 209,8 82,6 128,3 103,4 32,5 170,3 131,3 1001,3 Juni
Grof3banken 7
| 481,5 215,4 266,1 575,2 278,6 117,2 90,4 92,4 77,8 73,7 11,2 132,2 77,7 1096,9| 2012 Mai
452,0 192,9 259,1 563,7 275,4 109,4 90,4 77,2 77,5 733 11 130,2 77.9 950,7 Juni
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 178,3 69,4 108,9 521,5 270,0 80,5 99,9 5,5 50,9 30,1 20,2 38,8 46,0 44,6 2012 Mai
172,5 65,4 107,2 521,4 269,3 81,6 99,4 54 50,8 30,1 20,3 39,4 46,1 42,7 Juni
Zweigstellen auslandischer Banken
| 272,6 116,3 156,3 85,8 53,5 11,3 19,8 —| 0,0 0,0 1.1 0,8 7,4 8,1| 2012 Mai
272,0 88,1 183,9 85,7 53,7 10,8 20,1 - 0,1 0,1 1.1 0,7 7.4 8,0 Juni
Landesbanken
| 381,4 49,6 331,8 399,6 106,1 121,5 156,8 62,1 141 9,9 1,0 346,2 64,7 278,8| 2012 Mai
368,0 46,4 321,7 410,4 12,7 126,6 156,0 57,3 14,1 9,9 1,0 340,4 64,3 269,1 Juni
Sparkassen
| 179,9 21,4 158,5 772,0 350,5 44,0 15,3 0,8 298,6 249,6 63,6 19,8 72,4 50,8| 2012 Mai
178,1 22,3 155,8 772,0 352,7 42,9 15,2 0,9 298,3 249,8 62,9 19,2 76,6 47,8 Juni
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 1441 27,6 116,5 34,4 8,7 10,9 12,5 3,0 —| —| 2,3 55,0 13,0 53,6| 2012 Mai
140,3 28,2 1121 36,6 9,6 12,3 12,4 4,6 - - 2,3 54,4 129 46,0 Juni
Kreditgenossenschaften
| 11,5 5,7 105,8 525,0 244,0 471 28,9 0,0 185,4 163,5 19,6 17,4 47,5 33,9| 2012 Mai
11,7 6,1 105,7 525,8 245,8 46,6 28,7 0,0 185,4 163,8 19,4 17,2 48,9 33,1 Juni
Realkreditinstitute
| 153,8 9,6 144,2 182,4 7.4 13,9 160,8 51 0,3 0,3 185,4 17,2 23,4| 2012 Mai
152,0 9,0 143,0 182,2 9.4 12,3 160,1 4,7 0,3 0,3 183,9 17,2 23,4 Juni
Bausparkassen
| 24,2 1,3| 22,8 144,8 0,4 0,9 142,2 —| 0,4 0,4 1,0 53 8,4 17,1] 2012 Mai
23,6 1.5 22,1 145,0 0,4 0,9 142,4 - 0,4 0,4 1,0 53 8,4 17,7 Juni
Banken mit Sonderaufgaben
| 182,0 31,8 150,2 97,5 12,7 9,3 75,4 6,1 —| —| 579,5 51,2 91,6| 2012 Mai
184,1 33,5 150,6 100,1 14,2 11,0 75,0 6,6 - - 578,5 51,4 92,0 Juni
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 433,2 196,2 237,0 456,2 2419 85,8 93,2 28,7 19,5 19,3 15,8 56,4 45,9 146,9| 2012 Mai
430,0 168,8 261,3 455,7 241,3 86,0 93,1 25,8 19,4 19,2 15,9 54,9 45,9 130,2 Juni
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 160,6 80,0 80,7 370,4 188,4 74,5 73,3 28,7 19,5 19,3 14,7 55,7 38,5 138,8| 2012 Mai
158,1 80,7 77,4 369,9 187,6 75,2 73,0 25,8 19,4 19,2 14,8 54,2 38,5 122,2 Juni

bungen; ohne nicht borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen ausldndischer 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 unselbstandiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Aus-
gliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selbstandigen
Banken (MFls) 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 inldndische 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
Eurowdh- | 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 2685,0 41 3,3 301,9
17,0 46,7 16439 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2995,6 2677,0 3,7 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7.4 592,9 21 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 2975,7 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 - 71 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
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 3240,3 2786,9 0,7 29,4 423,4
14,0 67,0 1646,6 1164,7 - 7.7 474,2 1,7 3211,7 27575 0,6 24,6 429,0
151 49,1 1630,9 1152,3 - 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 3201,3 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 2807,6 0,5 14,4 415,0
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
13,8 49,8 1846,4 13944 - 7.3 444.6 2,1 3226,6 2 800,0 0,7 4,9 4211
13,6 50,8 1904,6 14485 - 6,8 449,4 21 32203 2797,7 0,5 5,6 416,4
14,5 75,8 1936,0 1482,9 - 6,8 446,2 2,1 32229 27871 0,5 4,9 430,4
14,5 55,4 1968,9 15185 - 6,6 443,8 2,0 32447 2795,6 0,5 57 442,8
14,8 76,4 1959,2 1509,0 - 59 4443 2,0 32191 27934 0,5 4,5 420,7
14,7 89,2 1927,0 1481,6 - 6,1 439,3 21 32276 23802,1 0,5 6,1 418,9
Veranderungen
- 05 + 11 - 472 - 482 + 0,0 + 1.0 + 0,1 - 03| + 0,1 - 8,0 - 04 + 03| + 9.3
- 21 - 55 + 359 + 15,1 + 0,0 - 1.4 + 221 - 02 + 3,3 - 350 - 10 + 1,1 + 392
+ 02 + 67| + 84| + 210 - 00 - 08| - 119 - 00| - 67| - 11,8 - 03 - 02| + 6,6
+ 09 + 15 - 36 + 245 - 00 + 26| - 306 - 02| - 124 - 203 - 05 - 04| + 8,8
+ 15 + 152 + 1148] + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394 + 1259 + 90,1 + 00 + 306| + 52 - 08| + 920 + 473 - 04 + 1.8 + 433
- 05 - 236 - 1472} - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257 - 1.2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 0,0 - 240| - 568 - 03| + 1305\ + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 14,2 + 473 + 80,5 - - 04| - 328 - 01 - 306 - 3,2 + 00 - 21,5 - 59
- 24 - 256 - 132 - 114 - + 05| - 2,2 - 01 + 203| + 7.3 - 01 + 1.3 + 11,8
- 01 + 7,7 - 49 - 4,4 - + 1,5 - 2,0 -1 - 0,9 + 9,2 - 00 + 0,2 - 10,2
+ 04 + 53 - 216 - 148 - - 1,7 - 51 + 0,0 28,6 - 294 - 01 - 4,7 + 5,6
+ 11 - 178 - 157} - 124 - - 23| - 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 + 10,3 - 16,2 - 5,8 - - 0,5 - 9,8 + 0,0 - 17,5 - 4,7 - 00 - 2,1 - 10,7
+ 02 - 91 + 2,6 + 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 - 2,1 - 4,6
+ 06 + 147 + 663] + 695 - + 07| - 3,8 - 00| + 63| + 103 + 0,1 - 2,20 - 1.9
+ 00 - 61 + 55 + 51 - + 0,5 - 0,1 + 0,0 + 257 + 27,8 - 00 + 1,2 - 3,3
- 06 - 151 + 615 + 64,1 - + 08| - 3,5 + 00| + 43| + 1,6 - 00 - 1.3 + 41
+ 1,7 + 362 - 720 - 706 - - 03| - 1.2 + 00| - 399| - 330 + 03 - 80| + 0,9
- 20 - 440 + 120,7 + 126,5 - + 0,2 - 6,1 - 01 + 29,0 + 253 - 01 - 1,5 + 53
- 02 + 10 + 583 + 54,1 - - 0,5 + 4,7 + 0,0 - 6,4 - 2,3 - 01 + 0,7 - 4,7
+ 09 + 251 + 313| + 344 - + 0,1 - 3,2 - 00| + 2,7 - 106 - 00 - 07| + 140
+ 00 - 204 + 361 + 388 - - 03| - 2,4 - 00| + 186 + 5,4 - 00 + 08| + 125
+ 03 + 21,0 - 9,7 - 9,5 - - 0,7 + 0,5 + 0,0 - 256 - 2,2 - 00 - 1,1 - 22,2
- 01 + 12,8 - 32,2 - 274 - + 0,2 - 51 + 0,1 + 10,2 + 10,4 - 00 + 1.6 - 1,8
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche 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 bérsenfahigen 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 2 085,9 575,6 830,6 5753 104,4 42,1 2002
2,0 56,8 109,2 1229,6 116,8 1112,6 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 11514 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 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 25791 779,9 1125,4 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 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 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12379 1353 1102,6 0,0 13,8 2936,6 1104,4 11171 618,2 96,9 37,5| 2010
- 36,3 94,6 1210,1 114,8 1095,3 0,0 36,1 3046,9 11683 1156,2 616,1 106,3 36,5| 2011
- 33,5 98,4 12209 148,0 1072,9 0,0 13,7 29286 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.
- 33,3 98,3 11915 126,6 1064,8 0,0 13,7 2930,5 11121 1096,6 623,5 98,3 37,2 Mérz
- 33,1 98,2 1183,6 1321 1051,5 0,0 13,5 29484 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 11585 120,1 10384 0,0 13,6 2980,6 1123,7 1136,4 617,8 102,7 36,7 Juni
- 32,7 94,8 11544 122,4 10319 0,0 13,3 2976,5 1130,6 11258 616,6 103,5 36,6 Juli
- 32,7 94,9 1163,0 1233 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 12101 114,8 1095,3 0,0 36,1 3046,9 11683 1156,2 616,1 106,3 36,5 Dez.
- 353 93,8 1221,0 1371 1083,9 0,0 35,4 3036,8 11811 11331 617,2 105,3 35,8| 2012 Jan.
- 35,1 93,4 12322 141,0 1091,2 0,0 35,2 3054,9 11871 11435 619,8 104,6 35,6 Febr.
- 34,8 91,8 12319 135,9 1096,1 0,0 35,3 3049,6 11889 1136,9 619,4 104,3 35,3 Marz
- 35,3 91,7 12222 135,0 1087,2 0,0 35,7 3072,6 1197,7 1153,2 617,9 103,8 35,5 April
- 353 90,9 12189 137,8 1081,1 0,0 36,4 30928 1216,8 1155,6 617,1 103,3 35,5 Mai
- 35,2 91,1 12071 1341 1073,0 0,0 36,3 3106,0 12338 11535 616,1 102,6 35,2 Juni
Veranderungen *
- 10 + 2,1 - 98| - 56| - 95| + 39| + 00| + 24| + 540| + 484 - 48| + 151| - 48 - 1,2| 2003
- 11 + 30 - 96| + 413 + 29| + 385 - 01| + 24| + 20| + 244 + 259 + 131 - 15 + 1,2| 2004
- 10 - 49 + 89| + 289| + 08 + 280 + 00 - 35| + 766| + 70,7 + 124 - 1,2 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180 + 300 + 97,7 - 168 + 7,2 - 4,1 2006
- - 23 + 31| + 1320 - 33| + 1353 - 00 - 23| + 181,17} + 316] + 160,5| - 31,1 + 20,1 - 2,0 2007
- - 54 + 78| + 1243] + 23,0 + 1013 - 00 - 36| + 2076] + 543] + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3]| 2008
- - 4.2 + 07| - 2254) - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597 + 2114} - 1793| + 593 - 316 - 09| 2009
- - 21 - 92| - 968| + 223| - 1191 - 00 - 02| + 774, + 760 - 189| + 240 - 37 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250} - 200 - 5,1 - 00 + 01| + 1112} + 637 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 201
- - 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 - 44 + 157) + 2,1 + 08 + 0,0 Febr.
- - 02 + 01| - 163 - 92| - 7,0 - 00 - 00| - 123} - 95| - 43| + 1,0 + 05 - 02 Marz
-l -o02 - o1 - 79| + 54| - 133 - o0l - o1 + 179| + 159| + 30| - 21| + 10/ - 01 April
-l -o0| - 15/ - 196/ - 122 - 74| + 00| + 01| + 283| - 14| + 301 - 24| + 19| - 01 Mai
-l - o - 20| - 55 + 03 - 57/ + 00l + oo0f + 40| - 20| + 70 - 21| + 10 -o03 Juni
- - 03 + 01| - 38| + 26| - 6,4 + 0,0 - 03| - 44| + 66| - 106| - 1,2 + 08 - 0.1 Juli
- + 0,0 + 02| + 114] + 11 + 10,3 - + 01 + 31,0 + 85| + 234| - 1,6 + 0,7 + 0,1 Aug.
- - - 00| + 126] + 97| + 2,8 - 00 + 01| + 187 + 11,8 + 84| - 1,5 + 00 - 01 Sept.
- - 02 + 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 - 03| + 330] - 213] + 543 - 00 + 02| - 62| - 198| + 84| + 4,6 + 05 - 02 Dez.
- - 10 - 08| + 109 + 223] - 113 + 00 - 07| - 104} + 129| - 234| + 1.1 - 10 - 0,7| 2012 Jan.
- - 03 - 05| + 111} + 39| + 7.3 - 00 - 02| + 181] + 59| + 103| + , - 07 - 02 Febr.
- - 03 - 16| - 02| - 51 + 4,9 0,0 + 01 - 54| + 19| - 65| - 0,4 - 03 - 02 Marz
-l +o5 - 02 - 71 + o2 - 73] + 00| + 04| + 204| + 90| + 135 - 15| - 05| + 02 April
-| +o0f - o8 - 33 + 28 - 61| + 00| + 08 + 202| + 192 + 24| - 08| - 05 - 00 Mai
-l -2l + o2l - 18l - 371 - 81 -l - oal + 131l + 169l - 20l - 11l - 07l - 03 Juni
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.
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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
0,5 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 1183 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 58 257,6 1,8 764,6 454,2 1221 332,1 15,2 295,1
0,7 1119,9 860,5 578,8 281,7 6,5 252,9 1,8 769,4 463,0 122,5 340,5 17,1 289,4
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 1133 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 11176 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,7 1141,0 892,7 595,1 297,6 5,9 242,3 2,6 739,1 454,4 101,4 353,0 11,2 273,5
0,8 1136,0 890,0 599,6 290,4 6,3 239,8 2,6 729,2 449,1 99,6 349,5 10,0 270,1
0,9 1114,2 867,7 579,8 287,9 6,4 240,0 2,6 7471 463,8 116,4 347,4 10,6 272,8
0,7 1119,5 876,5 588,8 287,8 6,4 236,6 2,6 750,1 470,0 122,6 347,4 9,0 2711
0,7 1129,6 886,9 596,5 290,4 7.5 2353 2,6 757,0 475,2 119,8 355,4 9,3 272,6
0,8 1090,3 853,7 566,5 287,2 71 229,5 2,6 740,2 461,4 109,6 351,7 7,5 271,3
Veranderungen
- 01| + 103,8] + 846| + 652] + 193] + 06 + 18,7 - 04| + 463| + 351| + 240] + 11,0 - 27| + 139
- 01) + 1283| + 894| + 953 - 59 + 13 + 37,6 - 01 + 658 + 29,5 + 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
+ 01) + 2383| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 07| + 814 + 51,6 + 259 + 25,8 - 1.8 + 31,5
- 00] + 1903} + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 167,7 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 201 + 53,3
+ 00| + 85| + 202 - 430 + 63,2 + 2,1 - 13,7 - 00 + 4,3 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00| - 1700 - 1413| - 1225 - 18,8 - 103 - 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
+ 01 484| - 32,6 - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 16 - 23,6
+ 00| + 29| + 1.6 + 45 - 29 + 0,7 + 05 + 00| + 6,3 + 10 + 32 - 22 + 3.8 + 15
+ 04| + 82| + 70| + 4,4 + 2,6 - 08 + 2,0 - 00| - 0,1 + 3,5 + 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 - 00| + 208 + 19,7 + 21,2 - 15 + 1,5 - 04
+ 04 + 28| - 37| - 17 - 20 + 15 + 50 - 00| + 20 + 04 + 09 - 05 + 23 - 07
+ 00| - 384| - 352| - 362 + 09 - 02 - 30 + 00| - 132 - 10,8 - 98 - 1,0 - 22 - 02
- 01 - 73| - 30| - 51 + 21 + 07 - 50 + 00| + 04 + 53 - 04 + 56 + 19 - 68
- 01) + 307| + 31,1 + 285 + 2,7 - 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| - 161 + 2,6 + 07 - 51 - 00| - 143 - 135 - 131 - 05 + 24 - 32
+ 00} - 25| - 09| + 08 - 17 + 04 - 21 + 00| - 80 - 01 - 03 + 02 - 90 + 11
- 01} - 245| - 198| - 271 + 7.2 - 24 - 23 + 00| - 115 - 123 - 141 + 1.8 - 24 + 32
+ 01} + 2701 + 251| + 294 - 43 + 13 + 05 - 00 - 22 + 1,2 + 06 + 06 + 28 - 6,1
+ 01 + O1| + 21| + 71 - 50 + 03 - 24 - 00| - 56 - 1.8 - 1,0 - 08 - 1.2 - 26
+ 0,1 - 230, - 236| - 204 - 32 + 02 + 0,5 - 00| + 162 + 13,5 + 16,4 - 29 + 0,5 + 2,1
- 01 + 22| + 56| + 7,2 - 17 - 00 - 34 - 00| - 0,0 + 39 + 6,1 - 22 - 1,5 - 24
- 00} - 36| - 30| + 07 - 37 + 11 - 17 + 00| - 61 - 58 - 57 - 01 + 02 - 06
+ 011 - 3951 - 3361 - 321 - 16 - 04 - 55 + 0,01 - 10,0 - 72 - 54 - 18 - 18 - 09

* 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 nachtréagliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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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
57 48,3 738,9 164,7 5741 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1| 2007
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 0,2 216,3 781 138,2 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 0,1 224,8 92,3 132,5 66,9 65,5 1,3] 2011
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 0,1 244.5 110,1 134,3 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 Mérz
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 4343 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 1,5 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 14 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 13 Nov.
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 224,8 92,3 132,5 66,9 65,5 1,3 Dez.
32,6 47,6 813,6 3271 486,5 363,7 122,8 0,1 232,7 103,1 129,6 64,7 64,9 1,3] 2012 Jan.
32,3 47,4 828,4 357,6 470,8 348,3 122,5 0,1 232,3 106,2 126,1 62,1 64,0 1,3 Febr.
32,3 47,5 884,3 368,3 516,0 388,5 127,6 0,1 239,9 114,6 125,2 63,1 62,2 1,2 Marz
324 46,7 905,9 364,8 541,1 416,2 124,9 0,1 245,3 115,3 130,0 67,9 62,1 1,2 April
33,1 47,9 890,3 410,3 480,0 353,8 126,2 0,1 245,3 1151 130,1 67,6 62,5 1,2 Mai
32,7 48,0 847,4 359,3 488,0 364,5 123,5 0,1 236,9 109,6 127,3 65,2 62,2 1.1 Juni
Veranderungen
- 07| - 19| + 57| - 20| + 77| - 24| + 100 - 00| + 45| + 04| + 41| + 206| - 165 + 1,9| 2003
+ 07 - 1.5 + 198 - 61| + 259| + 211 + 48 + 0,1 + 13,0 + 54 + 76 + 22,8 - 15,2 - 0,3| 2004
+ 08 - 35| + 286 + 126| + 160| + 49 + 111 + 0,1 - 49 + 239 - 288 - 77 - 211 + 0,4| 2005
- 51 + 138| + 562 + 683| - 12,1| - 137 + 16 - 02 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 01 - 08 + 673 + 15| + 658 + 740 - 83 - 01 + 4.6 - 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 - 217 - 02 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 31 - 0,6 2009
+ 02 + 14| + 796 + 420 + 375 + 381 - 06 - 0.1 - 27 + 60 - 87 - 33 - 55 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750| - 618 - 131 - 0,0 - 93 + 64 - 15,6 - 104 - 53 - 02| 2011
- 0,1 + 23| + 10 + 264| - 255| - 256 + 01 - 00 + 19,7 + 26,0 - 64 - 59 - 05 — 0,0 2011 Jan.
+ 0,0 - 1,00 - 11 - 12| + 0,1 + 0,3 - 02 - 00 - 01 - 0,2 + 01 + 20 - 19 + 0,0 Febr.
- 00 + 02| - 355 - 267\ - 88| - 84 - 03 - 00 - 232 - 19,2 - 40 - 31 - 09 - 0,0 Mérz
- 00 + 01| + 359 + 140| + 21,8 + 235 - 17 - + 14,6 + 16,1 - 15 - 00 - 14 + 0,0 April
+ 00 - 01| - 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| - 0,1 - 59| + 59| + 4,3 + 1,6 + 0,0 - 09 + 0,0 - 09 - 07 - 03 - 01 Juli
+ 01 - 01| + 490 + 87| + 403| + 398 + 06 - 00 - 14 - 07 - 07 - 00 - 07 - 01 Aug.
+ 01 - 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 + 16 + 19 - 03 - 01 Okt.
+ 0,2 + 07| + 10,7 + 243| - 136) - 137 + 0.2 - - 89 - 64 - 2,6 - 23 - 03 - 00 Nov.
- 02 - 49| - 1076 - 8,1 - 226| - 206 - 19 - 00 - 187 - 19,5 + 08 + 06 + 01 - 0,0 Dez.
- 03 + 26| + 1599 + 874\ + 726| + 730 - 04 - + 87 + 111 - 24 - 20 - 04 + 0,0 2012 Jan.
- 02 - 00} + 179 + 316 - 13,7 - 141 + 04 - 00 + 05 + 34 - 29 - 23 - 06 - 0,0 Febr.
+ 0,0 + 00| + 556 + 10,3| + 453]| + 405 + 4,8 - 00 + 73 + 83 - 1,0 + 09 - 19 - 0,1 Marz
+ 01 - 08| + 195 - 39| + 234| + 266 - 31 - + 438 + 04 + 44 + 46 - 02 - 00 April
+ 07 + 10| - 254 + 423 - 67,7 - 671 - 06 - 00 - 34 - 17 - 17 - 12 - 04 + 0,0 Mai
- 04 + 0,21 - 40,6 - 493 + 881 + 11,0 - 23 - 00 - 76 - 52 - 24 - 22 - 02 - 01 Juni
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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 6ffentliche 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
29951 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1.8 26854 21413
3000,7 26322 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1.4 2 697,6 2181,8
29757 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1.2 2 644,6 21683
30711 2700,1 373,0 337,5 3353 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 22578
3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 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
3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
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 0,3 123,1 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
31917 2749,4 404,1 307,1 306,6 0,5 97,0 75,9 21,1 27876 2298,0
3193,1 27536 399,4 305,8 305,4 0,4 93,6 75.3 18,4 27937 23039
3201,3 2768,5 399,9 318,2 317,8 0,5 81,7 65,5 16,2 28014 23119
3207,6 27788 406,2 326,3 325,8 0,5 79,9 65,9 14,0 2801,4 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
3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
3226,6 2 800,6 409,1 339,2 338,7 0,6 69,8 65,5 4,4 28176 2320,7
32203 27982 406,9 338,2 337,4 0,8 68,7 63,8 4,9 28134 23159
32229 27876 396,8 329,5 328,6 0,9 67,3 63,3 4,0 2 826,1 23253
32447 2796,1 402,9 329,6 328,7 0,9 73.3 68,5 4,8 28418 23419
32191 27939 393,6 325,6 324,4 1,2 68,0 64,6 3,3 28255 23288
3227,6 2802,6 404,9 3244 323,9 0,5 80,5 74,9 5,6 28227 2300,2
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 - 29,7 - 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 - 71 - 4,5 - 4,4 - 00 - 2,7 - 2,3 - 0,4 - 52 + 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 + 36,8 + 34,9 + 1,8 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
+ 25,7 - 11,6 - 26,1 - 315 - 300 - 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
- 30,6 - 3,2 - 452 + 33,6 + 333 + 0,2 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
+ 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 + 0.1 - 12,4 - 125 + 0,1 - 7.1 - 51
- 28,6 - 29,5 - 307 - 159 - 159 + 0,0 - 14,8 - 101 - 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 + 50 - 41 + 9,3 + 9,3 - - 13,4 - 116 - 1.9 - 13,1 - 16,8
- 17,5 - 4,7 - 1,4 + 2,1 + 2,0 + 01 - 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 + 266 + 287 + 285 + 0.2 - 2,1 - 3,1 + 1,0 - 0,9 + 0,5
+ 4,3 + 1,5 - 9,0 - 3,4 - 3,3 - 01 - 5,6 - 4,4 - 1,2 + 13,3 + 8,6
- 39,9 - 32,7 - 41,0 - 356 - 354 - 02 - 54 + 2,4 - 7.8 + 1,2 + 21
+ 29,0 + 25,2 + 258 + 22,7 + 22,6 + 0.2 + 3,1 + 4,7 - 1,7 + 3,2 - 1.1
- 6,4 - 2,4 - 2,2 - 1.1 - 1,2 + 0.2 - 1.1 - 1.7 + 0,5 - 4,2 - 4,8
+ 2,7 - 10,6 - 101 - 8,7 - 8,8 + 01 - 1,4 - 0,6 - 0,9 + 12,8 + 9,4
+ 18,6 + 53 + 3,4 - 2,6 - 2,6 - 00 + 6,0 + 5,2 + 0,8 + 15,2 + 16,3
- 25,6 - 2,3 - 8,9 - 3,6 - 3,9 + 03 - 53 - 3,8 - 1,5 - 16,7 - 13,5
+ 10,2 + 10,4 + 114 - 1.1 - 0,5 - 07 + 12,5 + 10,3 + 2,2 - 1.2 - 6,9

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fur 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- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 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 7,01 2003
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5] 2004
19534 194,7 17588 187,9 52,1 5441 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 1811 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
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 2224 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
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 Mérz
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
2085,5 244,8 1840,8 226,4 29,8 489,5 299,7 40,0 259,8 189,8 - 2,9 Aug.
20879 245,2 1842,7 2233 29,8 490,1 299,2 39,8 259,4 190,9 - 2,9 Sept.
2090,6 245,9 1844,8 220,7 29,6 488,8 298,5 40,6 257,9 190,3 - 2,9 Okt.
2 098,6 246,8 1851,9 221,2 29,6 493,6 299,8 40,7 259,1 193,8 - 2,9 Nov.
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6 Dez.
20984 246,8 1851,6 2223 31,8 496,9 298,1 40,9 257,2 198,8 - 3,5| 2012 Jan.
2099,5 245,9 1853,7 216,4 31,6 497,4 297,5 41,1 256,4 200,0 - 3,5 Febr.
2099,2 246,4 18527 226,1 31,3 500,9 296,6 40,9 255,8 204,2 - 3,5 Marz
2102,2 2471 1855,1 239,7 31,7 499,9 296,8 40,6 256,2 203,1 - 3,6 April
2109,6 248,6 1861,1 219,2 31,7 496,7 295,2 40,1 255,1 201,5 - 3,6 Mai
2108,5 248,3 1860,1 191,8 31,5 522,4 295,3 39,8 255,5 2271 - 3,6 Juni
Veranderungen
+ 17,9 + 02 + 17,8 - 1.9 + 2,6 - 59 - 16,1 + 49 - 21,0 + 11,2 - 1,0 - 05| 2003
+ 10,7 + 0,2 + 10,5 + 4,9 + 3,6 + 19,4 - 138 - 0,9 - 129 + 34,3 - 11 - 0,6] 2004
+ 12,5 + 1,7 + 10,8 + 143 - 30 - 22,1 - 134 + 0,9 - 14,2 - 7,7 - 1,0 - 2,0 2005
+ 2,3 + 02 + 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 + 17,3 + 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
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 2011
- 3,5 - 1,2 - 2,3 + 12,0 - 02 - 0,4 - 03 + 1.1 - 1.3 - 02 - - 0,0] 2011 Jan.
+ 2,7 - 02 + 2,9 - 78 + 0,0 - 2,0 + 04 + 07 - 04 - 23 - - 00 Febr.
- 2,9 + 1,2 - 4,2 + 1,7 - 02 + 3,2 - 0,6 + 0,3 - 0,9 + 3,8 - - 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
- 3,4 - 31 - 0,3 - 98 - 01 - 2,8 - 20 + 02 - 21 - 08 - - 00 Juni
+ 5,5 + Al + 4,4 + 04 - 03 + 0,2 + 05 + 07 - 02 0,4 - - 00 Juli
+ 4,3 + 1,6 + 2,8 - 3,8 + 0,1 - 0,2 + 0,5 + 0,2 + 0,3 - 0,7 - - 00 Aug.
+ 2,4 + 04 + 1.9 - 30 + 0,0 + 0,6 - 05 - 02 - 03 + 11 - - 00 Sept.
+ 3,1 + 1.1 + 2,1 - 27 - 02 - 1.3 - 07 + 07 - 1,5 - 06 - + 00 Okt.
+ 8,0 + 09 + 7.1 + 06 + 0,0 + 4,8 + 1.3 + 01 + 1,2 + 35 - - 00 Nov.
+ 1,0 + 11 - 0,1 + 1,2 + 0,1 - 1,0 - 0,7 + 0,4 - 11 - 0,3 - - 00 Dez.
- 1,1 - 11 - 0,0 + 0,1 - 09 + 4,3 - 1,0 - 0,2 - 0,8 + 53 - - 0,1] 2012 Jan.
+ 1.1 - 09 + 2,0 - 59 - 02 + 0,6 - 06 + 02 - 08 + 1,2 - - 00 Febr.
- 0,4 + 06 - 0,9 + 97 - 02 + 3,4 - 08 - 02 - 06 + 43 - - 00 Mérz
+ 2,6 + 07 + 1,9 + 13,7 + 0,3 - 1.1 + 0,2 - 03 + 05 - 1,2 - + 0,2 April
+ 7.1 + 1,2 + 5,9 - 20,6 + 0,0 - 2 - 1,6 - 0,4 - 1,2 - 1,6 - - 00 Mai
+ 0,5 - 01 + 0,6 - 74 - 02 + 57 + 01 - 04 + 05 + 56 - - 00 Juni

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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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
Wasserver- Finan-
sorgung, 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, MFls) 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 »
2010 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 Juni 23749 1163,7 1102,8 909,3 193,4 1337,2 301,3 1371 789 60,7 121,6 41,6 77,0 173,6
Sept. 24137 1166,3 11083 911,8 196,5 1367,3 3021 134,7 81,3 60,9 125,6 42,6 79,2 196,6
Dez. 24157 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
2012 Marz 24278 1164,1 11149 912,6 202,2 1380,7 305,6 137,0 86,3 60,2 125,6 431 78,4 202,7
Juni 2432,4 1164,7 1118,0 912,4 205,6 1385,2 307,6 136,8 88,6 60,6 125,4 44,2 80,3 196,1
Kurzfristige Kredite
2010 282,9 - 7,7 - 7,7 243,2 3,8 32,2 5.2 13,2 39,4 3,0 6,6 78,9
2011 Juni 306,7 - 7.7 - 7,7 267,0 4,0 38,1 58 13,5 41,5 3,7 7.1 93,9
Sept. 325,8 - 7,9 - 7.9 286,0 41 36,6 6.3 13,2 43,8 3,8 7,0 12,8
Dez. 316,2 - 7,7 - 7,7 276,7 3,9 33,8 6.0 11,9 41,8 33 7,0 11,0
2012 Marz 3287 - 7,5 - 7,5 289,7 3,8 36,8 6.7 12,7 43,1 3,5 7.1 17,2
Juni 324,0 - 7,6 - 7,6 285,0 3,8 37,5 6.8 13,3 42,8 4,0 7,4 110,4
Mittelfristige Kredite
2010 238,1 - 32,8 - 32,8 169,1 1,4 27,5 5.2 9,2 13,4 3,9 12,9 29,0
2011 Juni 234,7 - 33,2 - 33,2 165,8 1,4 26,4 5.3 8,7 13,7 3,9 11,8 30,7
Sept. 245,2 - 33,6 - 33,6 173,4 11,2 26,6 5,6 9,2 15,2 41 11,9 34,1
Dez. 2479 - 34,5 - 34,5 176,7 1,8 28,2 6.0 9,4 15,5 4,0 11,8 35,4
2012 Marz 246,4 - 34,8 - 34,8 175,4 11,9 27,3 6,0 9,4 15,6 4,0 11,4 35,9
Juni 248,4 - 34,9 - 34,9 176,7 1,7 26,9 6.3 9,3 15,8 4,0 11,6 36,2
Langfristige Kredite
2010 1831,8 1153,8 1061,1 907,8 153,4 904,9 2871 74,5 65,1 39,3 67,6 33,4 59,3 49,6
2011 Juni 18336 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. 1842,7 1166,3 1 066,9 911,8 155,1 907,9 286,9 71,5 69,4 38,5 66,6 34,7 60,3 49,7
Dez. 1851,7 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
2012 Marz 1852,7 1164,1 1072,6 912,6 159,9 915,6 289,9 73,0 73,6 38,1 66,9 35,6 59,9 49,6
Juni 1 860,1 1164,7 1075,5 912,4 163,1 923,5 292,0 72,4 75,5 38,0 66,8 36,2 61,3 49,5
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2011 2.Vj. + 164| + 33| + 401 + 2,2 + 1.8 + 122 + 1,1 - 09| + 20 - 09| - 02| + 1,0 - 03| + 125
3.Vj. + 313 + 40| + 54, + 29| + 25| + 246 + 07| - 30} + 23} - 02| + 28| + 09| + 20f + 210
4.Vj. + 191 + 1.8 + 51 + 20 + 3.1 + 04| + 2,1 - 11 + 3,00 - 1.3 - 16| + 0,1 + 191 - 0,2
2012 1.Vj. + 1210 - 13| + 11 + 05) + 06| + 11,9 + 09| + 23] + 1,9, + 05| + 16| + 4 - 161 + 63
2.Vj. + 3,21 + 321 + 451 + 11 + 341 - 151 + 191 - 021 + 2,31 + 051 - 051 + 1,01 + 261 - 9,8
Kurzfristige Kredite
2011 2.Vj. + 144 -+ 0,1 -+ o1 + 137/ + 01] + 1.3 + 06| - 02| + 03] + 04| - 00| + 121
3.Vj. + 19,1 -1 + 0,2 -1 + 02| + 189 + 0,1 - 1,31 + 05| - 03] + 23] + 0,1 - 0,1 + 187
4.Vj. - 102 - + 01 -+ o1 - 93} + o0} - 28 - 02| - 13| - 20 - o5} + 00| - 18
2012 1.Vj. + 125 -1 - 02 -l - 02| + 130, - 00} + 30/ + O7| + 08| + 13| + 02| + 01| + 62
2.Vj. - 70 -1+ 01 -1+ o1l - 721 - o0l + 09/ + o1l + o071 - o021 + o5l + 03l - 99
Mittelfristige Kredite
2011 2.Vj. - 38 -l + 07 -l + o7 - 40| + 02| - 12 - 01| - 03] + o00|] +# o00] - 05| + 04
3.Vj. + 3,1 -1 + 0,3 -1 + 03| + 2,1 - 02| - 06| + 03] + 0,1 + 04 + 02| - 00| + 1,7
4.Vj. + 31 -1 + 09 -l + 09| + 33, +# 06| + 16/ + 03| + 02| + 03| - 01} - o1 + 14
2012 1.Vj. - 1,4 -1 + 0,3 -1 + 03| - 1.8 + 0,1 1,00 + 00 - 0,1 + 0,1 + 00| - 05| + 0,5
2.Vj. + 1.8 -1+ 03 -1+ o031 + o074 - o011 - o6l + 03/ - o0l - o0l - o0l + o011l + 03
Langfristige Kredite
2011 2.Vj. + 58| + 33| + 32| + 2,2 + 1,00 + 2,6 + 0,7 - 09| + 15| - 04| - 05| + 06| + 02| - 0,1
3.Vj. + 91 + 40| + 49| + 29| + 2,00 + 36 + 08| - 1.1 + 1.6 + 00| + 02 + 07| + 22| + 0,5
4.Vj. + 9,0 + 1,8 + 4,1 + 2,0 + 2,1 + 6,3 + 1,4 + 0,1 + 2,9 - 0,2 + 0,1 + 0,7 + 1,9 + 0,2
2012 1.Vj. + 1.1 - 13| + 1.1 + 05| + 05| + 08| + 09| + 03| + 1.2 - 02| + 02 + 02| - 1.3 - 0,3
2.Vj. + 831 + 321 + 421 + 11 + 3,01 + 501 + 2,01 - 061 + 191 - 021 - 031 + 06l + 2,1 - 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 fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2 |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
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
646,7 1783 44,6 177,9 379,5 53,6 10242 798,0 226,2 145,7 13,9 13,6 3,5| 2011 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 10343 805,6 228,7 147,8 13,5 13,4 3,5 Dez.
647,4 180,5 42,9 178,4 381,9 52,0 1033,5 805,8 227,7 147,7 13,3 13,6 3,5| 2012 Marz
653,3 181,6 43,3 178,8 387,9 51,9 1033,6 806,9 226,8 147,3 13,3 13,6 3,5 Juni
Kurzfristige Kredite
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
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 2011 Juni
62,4 9,5 11,6 13,4 31,1 8,0 38,9 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.
62,6 9,1 11,9 13,3 30,5 7.9 37.9 3,7 34,3 2,5 13,3 1,0 0,0 2012 Marz
62,8 9,4 11,8 13,1 30,9 7,9 38,0 3,8 34,2 2,2 13,3 1,0 0,0 Juni
Mittelfristige Kredite
68,1 8,8 10,1 21,3 28,1 3,8 68,5 21,3 471 42,0 - 0,5 0,0 2010
65,3 8,4 83 21,6 28,2 3,7 68,3 21,8 46,5 41,5 - 0,5 0,0 2011 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 ,4 20,4 31,2 3,6 70,6 22,7 47,9 42,8 - 0,6 0,0 Dez.
65,8 8,1 7.8 20,0 31,3 3,6 70,4 22,9 47,5 42,3 - 0,6 0,0| 2012 Marz
66,6 8,1 8,1 20,0 31,9 3,6 71,0 23,1 47,9 42,9 - 0,6 0,0 Juni
Langfristige Kredite
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
518,0 160,4 24,5 143,1 319,2 41,4 917,2 772,5 144,8 101,7 - 12,0 3,4| 2011 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.
518,1 162,4 23,4 144,3 3213 40,9 925,2 779,1 146,1 102,5 - 11,9 3,4 Dez.
519,0 163,3 23,2 145,2 320,0 40,5 925,2 779,2 145,9 102,9 - 12,0 3,5| 2012 Marz
523,9 164,1 23,4 145,7 325,0 40,5 924,6 779,9 144,7 102,2 - 12,0 3,5 Juni
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 1.0 + 1.4 - 2,5 + 02| + 1.3 - 04| + 4.1 + 29| + 1.1 + 04| + 0,1 + 0,1 - 0,0/ 2011 2.Vj.
- 1.3 - 05| - 0,2 + 03| - 0,1 - 08| + 68| + 47| + 2,1 + 1.3 + 02| - 0,1 - 0,0 3.Vj.
- 0,3 + 1.3 - 09| - 03| + 1.0 - 1.1 + 1.6 + 3,1 - 1.5 - 07| - 06| - 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 0,5 + 0,5 - 0,0 + 0,5 - 1,0 + 0,3 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 0,7 - 0,1 + 0,3 + 0,1 2012 1.Vj.
+ 261 + 1.1 + 0,3 - 00l + 191 - 0,1 + 471 + 2,71 + 201 + 151 - 0,1 - 00l - 0,0 2.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 08| + 02| - 06| - 02| + 03| + 0,1 + 06| - 00| + 0, - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 2011 2.Vj.
- 09| - 0,1 - 0,2 + 0,1 - 1.0 - 04| + 02| + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 02| - 0,1 - 0,0 3.V
- 0,6 + 0,1 - 0,6 - 0,1 - 0,7 - 0,8 - 0,9 + 0,1 - 0,9 - 0,2 - 0,6 - 0,1 - 4.Vj.
+ 0,7 - 05| + 08| + 00| + 0,1 + 06| - 06| - 0,2 - 04| - 00| - 0,1 + 0,1 - 0,0 2012 1.Vj.
+ 041 + 031 - 0,1 - 021 + 04l - 001 + 031 + 0,1 + 0,1 - 00l - 0,1 - 0,0 - 2.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 24| - 02| - 1.7 - 05| + 03| - 0,2 + 02| + 04| - 02| - 0,2 -1 + 00| - 0,0 2011 2.Vj.
+ 0,1 - 03| + 0,1 - 06| + 03| - 0,1 + 1.0 + 06| + 04| + 0,2 -1 + 00| - 0,0 3.Vj.
- 04| - 0,1 - 0,1 - 06| + 0,3 + 00| - 20+ 0,3 - 05| - 0,5 -1 + 0,0 - 4.Vj.
- 09| + 0,1 - 06| - 04| + 0,2 - 00| + , + 0,2 + 0,1 + 0,1 -1 + 0,1 + 0,0/ 2012 1.Vvj.
+ 06l - 00l + 02| + 00l + 0,4 -1 + 1.1 + 04l + 071 + 0,9 -1 + 00l - 0,0 2.Vj.
Langfristige Kredite
+ 2,2 + 1.4 - 0,2 + 09| + 08| - 0,2 + 32| + 25| + 07| + 0,7 -1 - 00| - 0,0 2011 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.
+ 06| + 1.3 - 0,3 + 05| + 1.4 - 03| + 27| + 2,7 + 00| - 0,0 -1 - 00| + 0,0 4.Vj.
+ 0,7 + 0,9 - 0,2 + 0,8 - 1,3 - 0,3 + 0,2 + 0,1 + 0,1 + 0,6 - + 0,1 + 0,1 2012 1.Vj.
+ 1.61 + 08l + 0,1 + 0,1 1.1 - 0,1 + 331 + 2,1 + 121 + 0,6 -1 - 00l - 0,0 2.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
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2829,7 1029,5 1102,6 339,5 763,1 32,1 731,0 594,5 103,2 43,4 35,6 76,8
2936,6 11044 11171 329,3 787,8 25,1 762,7 618,2 96,9 37,5 37,2 80,9
3046,9 11683 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 106,3 36,5 35,8 97,1
2976,5 11306 11258 352,44 773,4 27,2 746,2 616,6 103,5 36,6 36,6 87,4
3007,6 1139,2 11491 374,6 774,5 28,4 746,1 615,0 104,2 36,7 36,4 99,4
3026,3 1151,3 1157,3 385,1 772,2 29,2 743,0 613,5 104,3 36,7 36,2 106,0
3027,0 1160,9 11481 376,8 7713 30,2 7411 613,1 105,0 36,7 36,0 104,2
3054,5 1188,0 1149,2 377,8 771,4 31,0 740,5 611,5 105,8 36,7 35,9 109,5
3046,9 11683 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 106,3 36,5 35,8 97,1
3036,8 11811 11331 366,8 766,3 31,4 734,9 617,2 105,3 35,8 35,2 85,8
30549 11871 11435 3783 765,1 32,5 732,6 619,8 104,6 35,6 34,9 97,0
3049,6 11889 1136,9 374,4 762,5 33,1 729,4 619,4 104,3 353 34,7 91,7
30726 1197,7 1153,2 392,8 760,4 32,9 727,5 617,9 103,8 35,5 34,6 100,8
30928 1216,8 1155,6 397,2 758,4 33,2 725,2 617,1 103,3 35,5 34,6 106,3
3106,0 12338 1153,5 397,4 756,1 33,7 722,4 616,1 102,6 35,2 34,4 97,5
Veranderungen
+ 77,4 + 76,0 - 18,9 - 12,6 - 63 - 70 + 07 + 24,0 - 37 - 1,7 + 1,6 + 41
+ 1112 + 637 + 409 + 57,0 - 16,1 + 65 - 226 - 26 + 93 - 11 - 14 + 16,0
- 4,4 + 6,6 - 10,6 - 11,3 + 07 + 1,2 - 06 - 1,2 + 08 - 01 - 00 - 164
+ 31,0 + 8,5 + 234 + 2222 + 11 + 1,2 - 00 - 1,6 + 07 + 01 - 02 + 121
+ 18,7 + 11,8 + 8,4 + 10,7 - 23 + 08 - 31 - 1,5 + 0,0 - 01 - 02 + 6,6
+ 0,7 + 9,6 - 9,2 - 8.3 - 09 + 11 - 20 - 04 + 08 + 00 - 02 - 18
+ 27,5 + 26,8 + 11 + 1,0 + 01 + 08 - 07 - 11 + 0,7 - 00 - 01 + 53
- 6,2 - 198 + 8,4 + 83 + 01 + 05 - 04 + 46 + 05 - 02 - 02 - 124
- 10,4 + 12,9 - 23,4 - 19,2 - 42 - 01 - 41 + 11 - 1,0 - 07 - 05 - 11,3
+ 181 + 59 + 103 + 115 - 11 + 11 - 23 + 26 - 07 - 02 - 03 + 11,2
- 5,4 + 1.9 - 6,5 - 3.9 - 26 + 06 - 32 - 04 - 03 - 02 - 02 - 52
+ 20,4 + 9,0 + 13,5 + 15,5 - 21 - 01 - 1,9 - 1,5 - 05 + 0,2 - 01 + 6,5
+ 20,2 + 19,2 + 2,4 + 4,4 - 20 + 03 - 23 - 08 - 05 - 00 + 00 + 55
+ 131 + 16,9 - 2,0 + 0,2 - 23 + 05 - 28 - 11 - 07 - 03 - 02 - 88
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
129,3 41,8 83,4 43,0 40,4 3,6 36,8 2,6 1.5 35,7 3,9 0,5
153,4 46,1 103,0 47,7 55,3 2,6 52,7 2,8 1,5 34,7 6,2 0,4
168,5 46,2 1184 69,5 48,8 3,8 45,0 2,4 1.5 34,0 59 3,1
164,1 49,5 110,5 61,6 48,9 33 45,7 2,6 1.6 34,0 6,0 0,2
169,4 50,4 1149 66,6 48,3 3.3 45,0 2,6 1,5 341 6,0 2,1
173,5 52,4 1171 68,4 48,6 3.4 45,2 2,5 1,5 34,1 6,0 4,4
162,9 49,2 109,8 61,2 48,5 3,6 45,0 2,4 1,5 341 6,0 3,5
167,0 49,5 113,7 64,9 48,8 3,7 45,1 2,4 1.4 34,1 59 2,9
168,5 46,2 1184 69,5 48,8 3,8 45,0 2,4 1,5 34,0 59 3,1
171,8 49,1 119,0 71,3 47,7 33 44,4 2,3 1.4 33,4 6,0 2,2
182,4 55,8 123,0 75,4 47,6 3,5 441 2,3 1.4 33,3 6,0 2,8
182,4 51,9 126,8 79,0 47,8 3,8 44,0 2,3 1.4 33,2 59 1,8
183,5 52,8 127,0 80,2 46,8 3,8 43,0 2,3 1.4 33,4 59 0,5
196,1 57,5 134,8 87,5 47,3 4,0 43,3 2,4 1.3 33,4 59 3,8
227,7 64,3 159,5 98,9 60,6 4,7 55,9 2,6 1.3 33,1 59 1.5
Veranderungen
+ 23,9 + 4.1 + 19,7 + 4,7 + 149 - 1,0 + 16,0 + 0,3 - 01 - 1,0 + 23 - 01
+ 146 + 0,1 + 15,0 + 214 - 65 + 1,2 - 77 - 04 + 00 - 07 - 02 + 27
- 6,3 - 2,6 - 3,6 - 4,2 + 07 + 07 - 00 - 01 + , - 00 - 00 - 59
+ 53 + 1,0 + 4,4 + 5,0 - 07 + 00 - 07 - 00 - 01 + 01 - 01 + 19
+ 4.1 + 1,9 + 2,2 + 1,9 + 04 + 0.1 + 02 - 01 - 01 - 00 + 0,0 + 24
- 10,6 - 3,2 - 7.3 - 7.2 - 01 + 01 - 02 - 01 0,0 + 00 - 00 - 10
+ 41 + 0,3 + 39 + 3,7 + 0,2 + 0.1 + 01 - 00 - 00 - 00 - 00 - 06
+ 1.5 - 3,3 + 4,7 + 4,7 + 01 + 01 - 01 - 00 + 01 - 01 + 00 + 02
+ 3,3 + 2,9 + 0,6 + 1,8 - 11 - 05 - 06 - 01 - 01 - 07 + 00 - 09
+ 10,6 + 6,7 + 4,0 + 4.1 - 01 + 02 - 03 + 00 - 00 - 00 + 00 + 07
- 0,1 - 3,8 + 3,8 + 3,6 + 02 + 03 - 01 - 00 - 00 - 01 - 01 - 10
+ 0,6 + 0,9 - 0,2 + 1,0 - 1.2 + 00 - 12 - 00 - 00 + 02 + 00 - 13
+ 12,6 + 4,7 + 7,8 + 7,3 + 0,5 + 0,2 + 0,3 + 0,1 - 0,0 - 0,0 - + 3,4
+ 16,7 + 52 + 11,3 + 10,9 + 04 + 07 - 03 + 02 - 00 - 03 - 00 - 24

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) 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
2700,4 987,6 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
28123 1081,1 1015,3 290,8 724,5 24,0 700,5 614,0 101,9 2,6 30,6 87,1
28382 1088,7 10343 308,0 726,2 25,1 701,2 612,5 102,7 2,6 30,4 97,3
28528 1098,8 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 10355 312,9 722,7 27,3 695,4 609,1 104,3 2,6 30,0 106,6
28784 1122,0 10379 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 104,8 2,5 29,8 94,0
2 865,0 1132,0 10141 295,5 718,6 28,1 690,5 615,0 103,9 2,5 29,3 83,6
28725 11313 1020,5 303,0 717,5 29,0 688,5 617,5 103,2 2,3 28,9 94,1
2867,2 1137,0 1010,2 295,4 714,7 29,3 685,4 617,1 102,9 2,1 28,8 89,9
2889,1 11449 1026,1 312,5 713,6 29,1 684,5 615,6 102,4 2,1 28,7 100,4
2896,8 1159,4 1020,8 309,7 7111 29,2 681,9 614,7 102,0 2,1 28,7 102,5
28783 1169,5 994,0 298,5 695,5 29,0 666,6 613,5 101,3 2,1 28,5 96,0
Veranderungen
+ 535 + 719 - 386 - 173 - 213 - 60 - 153 + 23,8 - 36 - 07 - 07 + 4,2
+ 96,6 + 63,6 + 259 + 355 - 96 + 52 - 149 - 22 + 93 - 03 - 12 + 133
+ 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 + 0,1 + 04 - 03 + 46 + 05 - 00 - 02 - 12,6
- 138 + 10,0 - 240 - 210 - 31 + 04 - 35 + 1.2 - 09 - 00 - 06 - 104
+ 7,5 - 0,7 + 64| + 7.4 - 10 + 09 - 20 + 25 - 07 - 02 - 03 + 10,5
- 53 + 57 - 103 - 7.5 - 28 + 03 - 31 - 04 - 03 - 01 - 01 - 42
+ 19,8 + 8,1 + 13,7 + 14,6 - 09 - 02 - 07 - 15 - 05 + 00 - 01 + 7.8
+ 7,6 + 145 - 54| - 2,9 - 25 + 0.1 - 26 - 09 - 05 - 00 + 00 + 2.1
- 3,6 + 11,7 - 13,4 - 10,7 - 27 - 02 - 25 - 12 - 07 - 00 - 02 - 65
darunter: inldndische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1105,6 336,4 743,6 187,5 556,1 9,1 547,0 5,5 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
1156,5 374,8 758,9 222,9 536,0 9,4 526,7 5,6 17,2 2,5 20,3 94,0
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
1168,4 376,9 767,7 224,8 543,0 9,8 533,1 6,2 17,6 2,5 20,5 100,7
11753 390,6 761,7 220,2 541,6 9,9 531,7 57 17,3 2,5 20,4 106,6
1156,5 374,8 758,9 222,9 536,0 9,4 526,7 5,6 17,2 2,5 20,3 94,0
1137,0 381,2 733,2 201,4 531,9 9,3 522,5 5,6 16,9 2,4 19,8 83,6
11340 3731 738,3 209,1 529,2 9,7 519,5 57 16,9 2,2 19,7 94,1
11258 376,3 727,0 2011 525,9 9,8 516,1 58 16,7 2,1 19,6 89,9
1140,7 374,7 743,6 218,7 524,9 9,7 515,2 5,8 16,6 2,1 19,5 100,4
11442 384,2 737,6 215,6 522,0 9,8 512,1 59 16,5 2,1 19,5 102,5
11188 384,8 711,5 205,3 506,2 9,8 496,4 6,1 16,4 2,1 19,4 96,0
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
- 6,7 + 3,2 - 9,9 - 9,3 - 05 + 0.2 - 07 - 00 + 00 - 00 + 00 - 10,6
+ 268 + 8,8 + 17,9 + 16,6 + 14 + 09 + 05 + 00 + 01 - 00 - 01 + 10,3
+ 125 + 9,0 + 3,7 + 71 - 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 + 133 - 6,0 - 4,6 - 14 + 0,1 - 15 - 01 - 03 - - 01 + 59
- 174 - 159 - 1.4 + 2,7 - 41 - 05 - 36 - 01 - 01 - 00 - 01 - 12,6
- 19,8 + 6,4 - 260 - 215 - 45 - 01 - 44 + 00 - 03 - 00 - 05 - 104
- 3,0 - 8,1 + 5,1 + 7.7 - 26 + 04 - 30 + 01 - 01 - 02 - 01 + 10,5
- 8,2 + 3,2 - 11,4 - 8,0 - 33 + 01 - 34 + 01 - 02 - 01 - 01 - 4.2
+ 13,6 - 04| + 141 + 149 - 08 - 01 - 07 - 00 - 01 + 00 - 01 + 7.8
+ 3,4 + 9,5 - 6,1 - 3,2 - 29 + 01 - 31 + 01 - 01 - 00 - 00 + 21
- 104 + 2,3 - 127 - 9,8 - 29 - 00 - 29 + 01 - 01 - 00 - 02 - 65

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 borsenfahigen 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 *
1594,9 651,3 631,3 112,5 424,6 94,3 19,9 275,6 258,5 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 2789 261,1 233 218,5 19,3
1728,0 750,8 727,0 133,6 489,1 104,3 23,8 280,9 262,7 23,2 219,9 19,6
17385 758,2 734,2 134,1 494,5 105,6 24,0 282,2 263,8 23,0 2211 19,8
1741,4 760,7 735,4 132,4 496,5 106,6 25,3 283,2 264,8 22,7 221,9 20,1
17484 770,2 744,3 136,5 499,7 108,1 25,9 282,5 264,9 22,4 222,1 20,4
1752,6 775,2 750,7 137,4 503,5 109,8 24,5 283,2 265,8 22,8 2223 20,7
1759,5 784,7 759,2 135,8 513,3 110,2 25,5 282,5 265,2 22,3 223,2 19,7
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
+ 6,1 + 3,6 + 2,1 + 2,2 - 0,8 + 08 + 1,4 + 2,0 + 1,6 - 01 + 14 + 0,3
+ 10,5 + 7,4 + 7,2 + 0,4 + 54 + 1,3 + 0,2 + 1,3 + 11 - 02 + 11 + 0,2
+ 3,0 + 2,5 + 1,2 - 1,7 + 2,0 + 09 + 13 + 1,0 + 1,0 - 03 + 09 + 04
+ 63 + 8,5 + 7.7 + 2,6 + 3,7 + 14 + 08 - 04 + 0,2 - 03 + 03 + 03
+ 4.2 + 5,0 + 6,3 + 0,8 + 3,9 + 1,7 - 14 + 0,7 + 0,9 + 04 + 02 + 03
+ 69 + 9,5 + 8,6 - 1.6 + 8,4 + 18 + 09 - 0,7 - 0,6 - 05 - 01 - 01

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

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 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 1,3 3,7 171 0,1 17,3 231 7.1 5,8 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 37,9 6,2 9.4 22,2 0,1 16,9 34,8 11,4 10,7 12,5 0,2 16,8
171,8 40,9 9,2 10,9 20,8 0,1 16,9 37,7 11,4 13,6 12,5 0,2 16,1
182,4 45,2 14,4 10,4 20,4 0,1 16,9 39,7 10,2 16,9 12,5 0,2 16,0
182,4 35,6 6,6 8,5 20,4 0,0 16,9 49,3 14,9 21,8 12,5 0,2 16,0
183,5 33,4 10,0 3,8 19,5 0,0 16,9 48,2 11,9 23,9 12,3 0,2 16,1
196,1 31,5 7,0 4,9 19,5 0,1 16,9 54,1 14,9 26,8 12,3 0,2 16,1
227,7 33,8 9,9 4,7 19,2 0,1 16,7 84,5 19,4 40,1 24,8 0,2 16,0
Veranderungen
+ 239 + 16,5 + 4,4 - 04 + 12,5 + 0,0 - 02 + 52 + 15 + 09 + 2.8 + 00 - 07
+ 14,6 - 07 + 05 + 63 - 75 + 0,0 - 02 + 6,6 + 29 + 4,0 - 04 + 0,0 - 05
+ 33 + 30 + 3,0 + 14 - 14 - 00 - 00 + 29 + 0,1 + 2,9 - 00 - 00 - 07
+ 10,6 + 44 + 5.2 - 05 - 04 - 00 + 0,0 + 2,0 - 13 + 33 - 00 - 00 - 01
- 01 - 97 - 7.8 - 19 + 00 - 00 - 00 + 9,6 + 47 + 50 - 0.1 - 00 - 00
+ 06 + 02 + 34 - 23 - 09 - 00 + 0,0 - 11 - 30 + 2.1 - 02 + 0,0 + 0,1
+ 12,6 - 19 - 30 + 11 - 00 + 0,0 + 0,0 + 59 + 3,0 + 29 - 00 - 00 - 00
+ 16,7 + 23 + 29 - 03 - 03 + 0,0 - 02 +16,2 + 30 +13,4 - 02 + 0,0 0,1

* 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 offentlichen Haushalte,
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

die 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 93,6 185,3 183 167,0 608,2 599,0 9,2 87,6 0,1 9,6 —-| 2011
18,2 94,2 186,7 18,8 168,0 609,3 600,1 9,2 86,9 0,0 9,5 —| 2012 Jan.
18,4 93,9 188,3 19,3 169,0 611,8 602,4 9,4 86,3 0,0 9,2 - Febr.
18,4 94,4 188,8 19,5 169,3 611,3 601,8 9,5 86,2 0,0 9,2 - Mérz
17,6 93,8 188,7 19,4 169,3 609,8 600,2 9,6 85,9 0,0 9,2 - April
17,4 94,1 189,1 19,3 169,8 608,8 599,2 9,6 85,5 0,0 9,2 - Mai
17,3 93,2 189,3 19,2 170,1 607,4 597,8 9,6 84,9 0,0 9,2 - Juni
Veranderungen
+ 01 - 233 + 64 - 44 + 10,8 + 22,8 + 22,0 + 09 - 40 - 00 - 02 + 00| 2010
+ 05 + 8,0 + 129 + 33 + 95 - 1,8 - 11 - 07 + 95 - 00 - 01 —-| 2011
+ 04 + 0,5 + 1,4 + 05 + 1,0 + 1,2 + 1,2 + 0,0 - 06 - 00 - 01 —| 2012 Jan.
+ 02 - 0,3 + 1,6 + 05 + 11 + 25 + 23 + 0,2 - 06 - 00 - 02 - Febr.
+ 01 + 0,5 + 05 + 0.2 + 03 - 05 - 06 + 0,1 - 01 - 00 - 00 - Mérz
- 06 - 0,3 - 01 - 01 + 00 - 15 - 16 + 0,1 - 04 - 00 + 0,0 - April
- 02 + 0,3 + 04 - 00 + 04 - 11 - 11 + 0,0 - 04 - 00 + 0,0 - Mai
- 01 - 0,9 + 02 - 02 + 04 - 14 - 13 - 00 - 06 - 00 - 00 - Juni
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 3,3 0,4 46,0 13,3 23,1 8,9 0,6 0,0 2009
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 0,4 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 2011
35,5 14,6 12,6 5,1 3,1 0,4 57,8 13,9 34,2 9,3 0,3 0,0 2012 Jan.
38,4 171 131 52 3,1 0,4 59,0 141 35,0 9,6 0,3 0,0 Febr.
37,6 16,4 12,8 53 3,1 0,4 59,8 14,0 35,8 9,7 0,3 0,0 Marz
37,8 16,6 12,6 55 3,1 0,4 64,1 14,4 39,9 9,4 0,3 0,0 April
41,6 19,5 13,2 5,6 3,2 0,4 68,9 16,1 42,6 9,9 0,3 0,0 Mai
40,2 18,2 12,8 5,8 3,4 0,4 69,1 16,7 41,3 10,8 0,4 0,0 Juni
Veranderungen *
- 06 - 06 - 05 + 02 + 02 - 00 + 29 - 1.2 + 47 - 06 - 01 - 00 | 2010
+ 1,8 - 14 + 29 + 05 - 02 - 00 + 70 - 19 + 82 + 09 - 02 - 0,0 | 2011
- 39 - 36 - 03 + 0,1 - 01 - + 13 + 34 - 22 + 0.2 - 00 - 2012 Jan.
+ 30 + 25 + 04 + 01 - 00 - 00 + 13 + 02 + 08 + 03 + 00 - Febr.
- 08 - 07 - 02 + 0,1 - 00 - 00 + 08 - 01 + 08 + 0,1 - 00 - 00 Marz
- 0,0 + 0,2 - 02 + 0,1 - 00 - 00 + 1,6 + 04 + 1,5 - 02 + 0,0 - April
+ 3,8 + 3,0 + 0,6 + 0,1 + 01 - + 4,8 + 1,7 + 2,7 + 0,5 + 0,0 - Mai
- 14 - 1,3 - 04 + 0,2 + 01 - - 04 + 0,6 - 1,8 + 0,7 + 00 - Juni
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermégen, 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
604,1 594,5 474,5 379,4 120,0 112,1 9,6 7.0 13,8 118,8 103,2 68,3 15,6
628,2 618,2 512,5 412,3 105,7 96,6 9,9 7.7 10,9 13,5 96,9 72,0 16,6
626,3 616,1 5153 413,7 100,8 91,3 10,2 7.8 10,0 122,9 106,3 76,1 16,6
630,2 619,8 520,2 417,0 99,6 89,7 10,4 8,0 0,3 120,9 104,6 753 16,3
629,8 619,4 520,6 416,8 98,8 88,8 10,4 8,0 0,3 120,6 104,3 75,1 16,3
628,3 617,9 519,5 415,5 98,4 88,3 10,4 7.9 0,3 120,1 103,8 74,8 16,3
627,6 617,1 519,5 415,3 97,6 87,1 10,5 8,0 0,3 119,9 103,3 74,6 16,6
626,7 616,1 519,4 414,6 96,6 86,1 10,6 8,1 0,3 119,0 102,6 74,3 16,4
Veranderungen
+ 24,3 + 24,0 + 38,3 + 33,1 - 14,3 - 155 + 0,3 + 0,6 - 27 - 3,7 + 6,3 + 1,0
- 24 - 26 + 13 + 02 - 39 - 43 + 0,2 + 0,1 + 94 + 93 + 40 + 02
+ 2,7 + 26 + 38 + 33 - 13 - 16 + 0,1 + 0,1 - 09 - 07 - 04 - 01
- 03 - 04 + 04 - 02 - 08 - 09 + 0,1 + 0,0 - 03 - 03 - 01 - 00
- 15 - 15 - 12 1.3 - 03 - 05 - 00 - 00 - 05 - 05 - 03 + 00
- 07 - 08 + 00 - 02 - 08 - 12 + 0,1 + 0,1 - 02 - 05 - 02 + 03
- 09 - 11 - 01 - 07 - 10 - 10 + 0,1 + 0,1 - 09 - 0,7 - 03 - 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

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

Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: | bdrsen- 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 3174 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
13754 303,9 26,8 366,8 75,3 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 0,4 43,2 1.5
1344,0 303,0 26,2 354,2 69,9 89,3 3,1 55,7 4,9 1199,0 1.3 0,3 42,1 13
1336,2 302,3 26,2 358,7 70,4 90,7 3,2 52,5 4,7 1193,0 0,4 0,3 39,9 1.3
13346 303,5 23,8 361,9 67,4 85,5 3,2 53,8 4,9 1195,2 0,3 0,3 39,8 13
1340,8 303,6 25,6 376,4 67,4 87,2 3,4 52,9 51 1200,7 0,3 0,3 39,8 1.3
13299 300,0 27,0 372,5 68,5 89,2 3,2 51,5 4,8 1189,2 0,3 0,3 39,4 1,3
Veranderungen
- 94,2 - 928 - 98 + 41,9 12,4 - 188 | - 489 |l - 264 - 02 - 0,0 - 2,1 - 03
- 59,0 + 16,4 - 41 + 81 7,5 - 21| - 1.6 - 29 - 20| - 540 - 00 - 02 - 08 - 00
+ 4,4 + 0,2 + 2,7 - 4,0 3,3 - 25| + 00| + 1,2 + 01 + 5,6 + 04 + 0,0 - 11 - 0,2
- 85 - 07 + 0,0 + 39 0,4 + 07| + 01 - 31 - 02| - 61 - 03 + 0,0 - 23 + 0,0
- 1,5 + 1,2 - 25 + 3.2 3,0 - 52| + 01| + 1.3 + 03| + 23 - 00 - 00 - 00 - 00
+ 6,1 + 0,1 + 19 + 14,5 0,0 + 17| + 0,1 - 0,9 + 01 + 54 - 00 - 0,0 - 00 + 0,0
- 10,9 - 36 + 14 - 39 1.1 + 201 - 021 - 1.4 - 031 - 115 + 0,0 + 0,0 - 03 - 00

* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briiche sind in

den Verdanderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtréagliche 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 Bérsenfahige 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
23 197,5 41,4 0,0 17,6 271 74,2 15,9 13,0 0,7 22,8 136,7 6,9 5,4 8.3 99,2
23 199,2 43,0 0,0 17,7 26,4 75,0 15,8 13,2 0,7 23,4 1379 6,6 5,4 8,4 8,0
23 199,8 43,5 0,0 17,6 26,2 75,3 15,9 13,3 0,8 23,4 1383 6,5 53 8,4 9,0
23 200,1 43,4 0,0 17,3 26,0 75,8 16,0 13,6 0,8 22,9 138,6 6,4 53 8,4 8,5
Private Bausparkassen
13 143,1 25,6 0,0 121 17,4 59,7 141 7,0 0,5 20,5 91,1 6,4 5,4 57 5.1
13 143,7 26,1 0,0 121 17,3 59,9 141 7.1 0,5 20,6 91,4 6,4 53 5,7 55
13 143,6 25,9 0,0 11,7 17,2 60,3 141 7.2 0,5 19,9 91,7 6,3 53 5,7 5,4
Offentliche Bausparkassen
10 56,1 17,4 0,0 5,6 9,0 15,3 1.8 6,2 0,3 2,8 46,7 0,2 - 2,8 2,9
10 56,2 17,5 0,0 5,5 8,9 15,4 1.8 6,3 0,3 2,8 46,9 0,1 - 2,8 3,6
10 56,5 17,5 0,0 5,6 8,8 15,5 1.8 6,5 0,3 3,0 46,9 0,1 - 2,8 3,1
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
27,6 2,5 6,1 46,2 31,0 40,9 18,1 4,4 8,2 4,1 14,6 121 7.5 11,0 9,3 0,5
2,2 0,0 0,6 4,5 3,0 3,7 1.6 0,5 0,8 0,5 1.3 12,8 7.6 1,0 0,0
2,3 0,0 0,5 4,0 2,5 33 1.4 0,3 0,5 0,3 1.3 13,0 7.7 1,0 0,0
2,4 0,0 0,5 4,3 2,5 3,5 1.5 0,4 0,6 0,3 1.4 13,2 7.7 1,0 0,0
Private Bausparkassen
1.4 0,0 0,3 33 2,1 2,8 1,2 0,4 0,6 0,4 1,0 8,2 4,1 0,7 0,0
1,5 0,0 0,3 2,7 1,6 2,3 1,0 0,2 0,4 0,2 1,0 8,3 4,1 0,7 0,0
1,6 0,0 0,3 3.1 1,7 2,5 1,0 0,3 0,4 0,2 11 8,6 4,2 0,7 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1.2 0,9 0,9 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,6 3,5 0,3 0,0
0,9 0,0 0,3 1.3 1,0 0,9 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,7 3,6 0,3 0,0
0,8 0,0 0,3 1.2 0,8 1,0 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,6 3,5 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
51 21 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
56 209 2316,6 603,9 584,9 199,1 385,8 19,0 642,5 504,3 23,2 481,0 138,2 1070,2 885,0
55 213 21817 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 24458 613,7 592,3 194,2 398,1 21,4 700,2 545,6 24,5 521,1 154,6 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
56 209 2316,6 603,9 584,9 199,1 385,8 19,0 642,5 504,3 23,2 481,0 138,2 1070,2 885,0
56 211 2336,3 632,7 614,4 2234 391,0 18,3 668,0 529,0 22,9 506,1 139,0 10357 836,8
56 211 23283 653,0 634,6 2123 422,4 18,4 655,2 518,8 21,9 496,8 136,4 1020,1 797,4
56 210) 21364 599,7 582,5 228,0 354,4 17,2 634,4 499,0 21,4 477,6 135,44 902,3 735,2
56 210 2196,8 620,2 603,7 226,4 377,2 16,6 635,4 502,9 21,8 481,1 132,4 941,2 756,9
57 211 2428,5 641,2 625,1 214,9 410,2 16,0 663,7 529,8 22,0 507,8 133,9 1123,6 937,5
Veranderungen
+ 4 + 1) +695| - 87| + 55 + 219 - 16,4 - 142| - 363| - 356 + 68| - 424 - 07| + 7406 -
+ 1 - + 569 - 46| + 32 - 329 + 36,2 - 79| - 689| - 409 - 43| - 36,7| - 280| + 1304 + 251,0
- - 3| +2219| + 322| + 332 + 1,1 + 32,1 - 1,1 - 1.3 + 1,7 - 01] + 1.8 - 31| + 1910 + 184,3
+ 1 -1 - 1847 - 365 - 36,1 - 87 - 27,4 - 04} - 06| + 109 - 05 + 114 - 15| - 147,7 - 1379
- -1 + 263 - 1.5 - 1,9 - 40 + 2,2 + 03] - 187 - 171 - 02} - 169| - 16| + 465 + 34,2
- - 1 - 09| + 160| + 186 + 17,6 + 09 - 26| - 546| - 484 - 06| - 478| - 62| + 376 + 31,6
- + 2| + 30,1 + 339| + 345 + 24,3 + 10,2 - 06| + 303| + 286 - 03] + 289| + 17| - 341 - 482
- - + 87| + 275| + 274 - 111 + 38,5 + 01| - 43| - 33 - 10 - 23| - 10| - 145 - 393
- - 1 -19,1] - 550| - 538 + 15,8 - 69,6 - 1,21 - 230| - 217 - 05| - 21,21 - 13| - 1181 - 62,2
- -| + 503 + 169| + 176 - 16 + 19,2 - 07f - 48| - 08 + 04| - 12| - 40| + 382 + 21,7
+ 1 + 11 +18881 + 181 + 26 - 11,5 + 141 - 081 + 771 + 101 + 021 + 991 - 241 + 1792 + 180,6
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 -
35 87 478,6 210,3 172,8 95,3 77,5 37,5 210,5 165,1 35,6 129,5 45,5 57,7 -
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 225,6 188,5 107,1 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 -
35 87 478,6 210,3 172,8 95,3 77,5 37,5 210,5 165,1 35,6 129,5 45,5 57,7 -
35 86 472,7 208,2 171,5 92,6 78,9 36,7 212,0 165,8 35,0 130,8 46,2 52,4 -
35 86 470,0 209,8 1741 93,7 80,4 35,7 210,1 164,2 34,3 129,8 45,9 50,1 -
35 86 464,5 208,7 175,0 95,9 791 33,7 210,5 165,3 34,1 131,1 45,2 45,3 -
35 86 4711 210,1 176,6 96,7 79,9 33,5 210,0 164,8 33,9 130,9 45,2 51,0 -
35 85 473,4 209,0 1783 96,3 82,0 30,7 213,7 168,2 34,3 133,9 45,5 50,7 -
Veranderungen
+ 1 - 4 + 9,2 + 90 + 17,8 + 11,4 + 64 - 88 - 38 + 92 - 1,11 + 103 -129| + 39 -
- 2 - 6 -20,1 - 12,2 - 72 - 35 - 37 - 50 - 96 - 55 - 21 - 34 - 40 + 1,6 -
- - +10,2 + 2,3 + 4,4 + 41 + 04 - 21 + 4,6 + 58 + 02| + 57 - 12 + 33 -
- -1 - 34 - 28 - 25 - 03 - 2.2 - 03 - 05 + 0,2 - 01 + 03 - 07 - 01 -
- - + 1,3 + 2,1 + 2,5 + 04 + 2,1 - 03 - 1,7 - 13 + 01 - 1,4 - 04 + 09 -
- -1 -16,2 - 16,6 - 171 - 11,9 - 52 + 05 - 31 - 33 - 110 - 23 + 03] + 34 -
- -1 - 47 - 14 - 08 - 27 + 19 - 06 + 19 + 1,2 - 06] + 1,8 + 0,7 - 5,2 -
- - - 038 + 25 + 3,2 + 1,1 + 2,1 - 07 - 11 - 08 - 07, - 02 - 03] - 22 -
- - - 6,0 - 14 + 06 + 2,2 - 15 - 2,1 + 0,2 + 09 - 02] + 11 - 07 - 48 -
- - + 55 + 09 + 13 + 09 + 04 - 04 - 10 - 10 - 02} - 08 + 00| + 56 -
- -1 - 29 - 38 - 02 - 05 + 0,2 - 36 + 14 + 1,1 + 051 + 07 + 021 - 05 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw.

der Auslandstdchter.
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
11259 798,0 449,6 348,4 327,9 37.4 33,8 3,5 290,5 157,5 33,9 144,4 —| 2009
11313 751,9 398,2 353,7 379,4 44,9 39,2 57 334,5 187,1 34,7 873,3 648,7| 2010
1179,6 814,0 406,6 407,4 365,6 359 30,3 5,6 329,7 141,2 38,6 957,2 880,2| 2011
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| 2011 Aug.
12126 826,7 413,9 412,8 385,9 38,0 32,6 5,4 347,9 156,2 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.
1172,8 782,0 403,3 378,7 390,8 36,9 31,3 5,6 353,9 141,3 38,3 938,8 843,1 Nov.
1179,6 814,0 406,6 407,4 365,6 35,9 30,3 5,6 329,7 141,2 38,6 957,2 880,2 Dez.
1247,4 873,2 439,0 434,2 3741 35,1 29,3 58 339,0 140,8 38,5 909,7 828,8| 2012 Jan.
1265,7 870,1 413,4 456,7 395,6 32,7 25,9 6,9 362,9 140,2 38,8 883,6 792,4 Febr.
11423 796,3 397,5 398,8 345,9 31,0 24,2 6,8 314,9 146,3 38,9 809,0 730,4 Marz
1180,1 803,8 384,7 419,1 376,4 311 24,3 6,8 345,3 147,6 38,9 830,1 7531 April
12241 837,7 384,0 453,8 386,4 30,3 23,5 6,8 356,1 151,8 39,3 1013,3 937,1 Mai
Veranderungen
- 349| - 653| - 508 - 145 + 303| + 75| + 5,4 + 22| + 228 + 29,7 + 0,8 + 700,0 —-| 2010
+ 27,01 + 501 + 84| + 417 - 231| - 90| - 8,9 - 00| - 142 - 458 + 3,9 + 71.9 231,5| 2011
+ 349| + 292| + 98| + 194 + 57| - 1,0 - 1,2 + 02| + 6,7 + 23| + 0,6 184,1 189,1| 2011 Sept.
- 319 - 420 - 21,3| - 207, + 101 + 15| + 1,5 + 01 + 8,6 - 16,2 + 0,4 - 1370 - 143,4 Okt.
- 11,0 - 36 + 106 - 142| - 74| - 2,7 - 2,8 + 01 - 4,7 + 13 + 0,2 + 35,8 + 311 Nov.
- 1.3 + 226| + 33| + 193| - 338| - 09| - 1,0 + 00| - 329 - 01| + 0,2 + 10,2 + 37,1 Dez.
+ 755| + 63,7 + 325) + 31,2 + 118| - 08| - 1,0 + 02| + 126 - 04| - 0,1 - 449 - 51,4| 2012 Jan.
+ 30,7 + 43| - 256| + 299| + 264| - 24| - 3,5 + 11| + 288 - 06| + 0,3 - 21,6 - 36,4 Febr.
- 1266y - 756| - 159} - 598| - 510 - 1.8 - 1,7 - 01| - 492 + 61| + 0,1 - 75,7 - 62,0 Mérz
+ 306| + 34| - 128 + 162| + 27,2 + 01| + 0,1 + 00| + 271 + 13| + 0,1 + 18,3 + 22,7 April
+ 12,21 + 1551 - 08l + 1621 - 331 - 08l - 0,8 + 001 - 2,5 + 421 + 0,3 + 172,0 + 184,0 Mai
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
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 7.3 135,3 28,9 31,8 46,9 —-| 2010
377,5 229,6 142,4 87,2 147,9 26,7 19,8 6,9 121,2 25,1 30,8 45,2 - 201
3774 218,3 1311 87,2 159,1 30,6 23,7 7,0 128,5 25,6 30,4 45,2 —| 2011 Aug.
390,8 2273 134,3 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 7,0 130,8 253 31,2 47,0 - Nov.
377,5 229,6 142,4 87,2 147,9 26,7 19,8 6,9 121,2 25,1 30,8 45,2 - Dez.
371,2 219,7 131,9 87,8 151,5 29,0 221 6,9 122,4 25,0 30,1 46,4 —| 2012 Jan.
368,2 215,8 129,6 86,2 152,4 28,9 221 6,9 123,4 24,9 30,6 46,4 - Febr.
364,3 2159 130,0 85,9 148,4 27,7 20,9 6,8 120,7 24,6 29,6 46,0 - Marz
370,6 2229 129,2 93,8 147,7 26,8 19,9 6,8 121,0 24,5 29,3 46,6 - April
369,0 224,5 128,9 95,6 144,6 26,0 19,0 7,0 118,55 25,2 31,3 47,8 - Mai
Veranderungen
+ 1,5 - 17 + 11,0 - 12,7 + 3,2 - 6,0 - 5,9 - 01 + 9,2 - 44 + 75 + 4,6 —| 2010
- 125 + 7.1 + 6,0 + 11 - 19,6 - 4,2 - 3,8 - 04| - 153 - 38 - 10 - 2,8 -] 2011
+ 9,7 + 7.3 + 3.2 + 4.1 + 24 + 0,1 + 0,1 + 00| + 2,3 + 0.1 + 0,2 + 0,2 —| 2011 Sept.
- 4,0 - 24 + 08 - 32 - 16 - 0,7 - 0,6 - 01 - 0,9 - 05 - 00 + 1,2 - Okt.
+ 0,8 + 28 + 14 + 13 - 20 - 0,6 - 0,7 + 01 - 1.3 + 02 + 07 - 0,3 - Nov.
- 131 + 06 + 59 - 54 - 13,6 - 2,7 - 2,6 - 01 - 10,9 - 02 - 04 - 2,6 - Dez.
- 5,2 - 93 - 10,5 + 12 + 4.2 + 2,3 + 2,3 + 00| + 1,9 - 01 - 08 + 1,4 —| 2012 Jan.
- 1.7 - 32 - 23 - 09 + 15 - 0,1 - 0,0 - 01 + 1.6 - 01 + 05 + 0,5 - Febr.
- 4,2 - 01 + 04 - 05 - 4.2 - 1,2 - 1,2 - 00| - 2,9 - 02 - 11 - 0,5 - Marz
+ 5,6 + 6,6 - 08 + 74 - 10 - 0,9 - 1,0 + 00| - 0,1 - 01 - 03 + 0,3 - April
- 59 - 08 - 03 - 04 - 51 - 0,7 - 0,9 + 011 - 44 + 07 + 2.1 + 0,3 - Mai
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld-

Tabelle IV.2, FuRnote 1.
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Durchschnitt

im Monat 1)
1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.
Erfillungs-
periode
beginnend
im Monat 1)
2011 Dez.
2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni p)
Julip) 8)
Aug. P)
2011 Dez.
2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli P
Aug. P)

V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Gultig ab:

Sicht-

verbindlichkeiten

befristete

Verbindlichkeiten

Spareinlagen

Gultig ab:

Satz

1995 1. August

2

2

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

1.5
2012

1999 1. Januar

18. Januar

1 Art. 3 der Verordnung der Europdischen Zentralbank iiber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art. 4 Abs. 1 ein Re-
servesatz von 0 % gilt).

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

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2) Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37 337 845 23 3
2201 464 655 483 474342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
2327 879 734 986 476 417 1116477 40 975 41721 745 1,8 3
2576 839 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1,4 4

1 Gemall 8§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank (ber Mindest-
reserven (AMR). 2 Betrag nach Anwendung der Reservesdtze auf die reserve-

pflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). 3 Durchschnittliche Guthaben der

3. Reservehaltung in der Europdischen Wahrungsunion
— ab 1999 gemaR der EZB-Verordnung liber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —

reservepflichtigen Kreditinstitute auf Girokonten bei der Deutschen Bundesbank.
4 Ist-Reserve abzUglich Reserve-Soll.

Reservebasis 2)

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Freibetrag 4)

Summe der
Unterschrei-
tungen des
Reserve-Solls 7)

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfillungsperiode 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
Européischen Zentralbank tber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die
Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag

10376,3

10382,1
10478,6
10585,8

10571,3
10707,2
10739,9

10747,8

Europaische Wahrungsunion (Mrd €)

Darunter: Deutschland (Mio €)
2 666 422

2712 641
2 649 840
2771416

2792741
2 830 635
2854770

2 861640
2876772

207,5

103,8
104,8
105,9

105,7
1071
107,4

107,5

53328

27 126
26 498
27714

27 927
28 306
28 548

28616
28768

0,5

0,5
0,5
0,5

0,5

0,5
0,5

184

182
183
183

183
183
183

182
182

Reserve-Soll Guthaben der Kre- }
nach Abzug des ditinstitute auf Uberschuss-
Freibetrages Girokonten 5) reserven 6)
207,0 212,3
103,3 108,1
104,3 108,9
105,4 109,6
105,2 110,5
106,6 110,8
106,9 11,5
107,0 510,2
1071
53 145 54 460
26 944 28 281
26 315 27 658
27 531 28782
27 745 28917
28124 29330
28365 29610
28434 184 846
28586

nach Anwendung der Reservesadtze auf die Reservebasis. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verord-

53
4,7
46
43
53
4,2
46

403,2

1315

1337
1343
1251

1172
1206
1245

156 412

0,0

0,0
0,0
0,0

0,0

0,0

- hO =00

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. 8 Die Summe der Unterschrei-
tungen des Reserve-Solls lag bei Redaktionsschluss noch nicht vor.



Gutschriftstag

2012 4. Juli
11, Juli
18. Juli
25. Juli

1. Aug.
8. Aug.
15. Aug.

2012 28.

11, Juli
26. Juli

Juni

8. Aug.

Durchschnitt
im Monat

2012 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
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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- gemaR gemaR
Giiltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Glltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25|2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2002 1. Jan. 2,57 2007 1. Jan. 2,70
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 1. Juli 2,47 1. Juli 3,19
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 8. April 0,25 1,25 - 2,25
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 13. Mai 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,9712008 1. Jan. 3,32
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22 1. Juli 3,19
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 2004 1. Jan. ,1412009 1. Jan. 1,62
9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli 1,13 1. Juli 0,12
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,2112011 1. Juli 0,37
2012 11, Juli 0,00 0,75 - 1,50 1. Juli 1,17
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 2012 1. Jan. 0,12
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25 1. Juli
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00
1 Gemal § 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
163 629 163 629 1,00 - - - 7
163 707 163 707 0,75 - - - 7
156 752 156 752 0,75 - - - 7
130 669 130 669 0,75 - - - 7
132768 132768 0,75 - - - 7
133 426 133 426 0,75 - - - 7
130578 130578 0,75 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
26 295 26 295 2) - - - 91
24 398 24398 0,75 - - - 28
8450 8450 2 . - - - 98
25180 25180 0,75 - - - 35

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. héchster 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.

% p.a.
EONIA Swap Index 2) EURIBOR 3)
Drei- Sechs- Zwolf- Drei- Sechs- Zwolf-

EONIA 1) Wochengeld | Monatsgeld monatsgeld monatsgeld monatsgeld Wochengeld |Monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld | monatsgeld
0,38 0,38 0,38 0,36 0,34 0,35 0,49 0,84 1,22 1,50 1,84
0,37 0,37 0,36 0,35 0,34 0,35 0,37 0,63 1,05 1,35 1,68
0,36 0,36 0,36 0,35 0,35 0,36 0,32 0,47 0,86 1,16 1,50
0,35 0,35 0,35 0,34 0,34 0,34 0,32 0,41 0,74 1,04 1,37
0,34 0,34 0,33 0,30 0,28 0,27 0,32 0,39 0,68 0,97 1,27
0,33 0,33 0,30 0,25 0,23 0,22 0,32 0,38 0,66 0,93 1,22
0,18 0,15 0,14 0,12 0,11 0,11 0,16 0,22 0,50 0,78 1,06

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes, der EURIBOR
Satze und der EONIA Swap Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index
Average: Seit 4. Januar 1999 von der Europaischen Zentralbank auf der Basis effek-
tiver Umsatze nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter Durchschnitts-

satz fur Tagesgelder im Interbankengeschaft, der von Reuters veroffentlicht
wird. 2 EONIA Swap Index: Seit 20. Juni 2005 von Reuters veréffentlichter Referenz-
zinssatz flr Eurogeldmarktderivate, der als Spot-Wert (T+2) auf der Zinsmethode
act/360 basiert. 3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters
nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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Stand am
Monatsende

2011 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Stand am
Monatsende

2011 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Stand am
Monatsende

2011 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,68 128 443 2,36 220838 1,41 98 484 3,74 23 964
1,73 131 401 2,35 221 490 1,50 100 631 3,72 24136
1,78 132 093 2,35 222 091 1,52 104 430 3,71 24181
1,81 134117 2,34 222719 1,52 109 607 3,68 24 053
1,84 134 147 2,34 222983 1,55 110 904 3,67 23951
1,87 137 615 2,33 223747 1,53 108 388 3,64 23 470
1,87 139 689 2,32 227 255 1,50 104 838 3,60 23384
1,86 140 362 2,32 227 974 1,43 107 611 3,59 22576
1,86 140 215 2,32 228 654 1,39 105 698 3,58 22973
1,86 140 842 2,31 229012 1,30 99 012 3,56 22 835
1,85 139 793 2,30 228 848 1,24 98 127 3,53 227M
1,83 139 697 2,29 229 121 1,19 96 040 3,51 22 861
1,81 138 295 2,29 229 264 1,16 92 613 3,50 22722

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* 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

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-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
4,13 5203 3,86 27 213 4,58 929 355 8,46 66 552 5,56 69 359 5,68 312 069
4,17 5292 3,87 27 349 4,57 930 437 8,45 63944 5,55 69 328 5,69 312900
4,20 5315 3,86 27 537 4,56 931 968 8,52 63 858 5,67 74147 5,68 313504
4,23 5284 3,85 27 817 4,55 934 054 8,56 65 653 5,66 74 384 5,68 313 747
4,21 5240 3,83 27 897 4,54 935 360 8,59 64 981 5,59 73 804 5,68 313742
4,22 5165 3,81 28 069 4,53 937 366 8,52 63 648 5,56 73789 5,66 315187
4,15 5300 3,78 28122 4,51 937 763 8,52 64 522 5,53 73322 5,65 313944
4,09 5137 3,75 28154 4,49 936 543 8,48 63374 5,52 73 596 5,62 313820
4,06 5054 3,73 28188 4,47 936 749 8,37 63 122 5,49 73 581 5,61 313827
4,03 5100 3,70 28 402 4,46 937 726 8,34 64 286 5,45 73527 5,59 313149
3,91 5069 3,65 28290 4,43 936 775 8,21 63 838 5,41 73758 5,50 316 663
3,85 5187 3,62 28501 4,41 938 392 8,17 63 708 5,36 74 466 5,48 317 022
3,80 5206 3,61 28 620 4,39 940 699 8,19 64 669 5,30 74576 541 315 091
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
4,15 137 565 3,86 127 937 3,94 560 966
4,09 137 256 3,95 127 958 3,98 561 830
4,12 135305 4,04 129 991 3,98 562 983
4,16 139120 4,03 129919 3,98 561294
4,11 137 986 4,02 128 882 3,97 565 182
4,02 139610 3,97 128 882 3,96 566 756
4,00 133 627 3,93 128 385 3,93 567 781
3,84 136 423 3,83 127 581 3,88 569 546
3,69 139 689 3,72 126 323 3,86 571 604
3,64 141 139 3,61 126 677 3,79 571433
3,50 140 151 3,51 125928 3,73 569 972
3,46 140 062 3,46 126 583 3,70 572 592
3,48 141 451 3,41 126 566 3,66 573 382

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 €
0,81 723542 1,40 14 485 2,61 1707 2,79 2 458 1,43 513314 1,89 104 371
0,87 729 146 1,55 17 846 2,53 2140 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 2,73 171 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
0,91 747 612 1,38 17013 2,23 1980 2,77 2 049 1,45 515587 1,94 101 085
0,89 751 235 1,50 18 304 2,30 1724 3,03 2422 1,43 517 814 1,94 100 172
0,88 758 730 1,42 13756 2,33 1677 2,96 2354 1,40 520 675 1,93 99 932
0,84 761183 1,35 14 308 2,27 1148 2,81 2252 1,34 521107 1,93 99 132
0,81 770703 1,37 12 402 2,13 870 2,46 1672 1,28 520 039 1,92 98 812
0,79 775 639 1,26 14178 1,99 828 2,33 1487 1,27 519 995 1,89 98 036
0,77 785 236 1,25 10 625 1,74 574 2,10 1350 1,24 519919 1,85 97 049
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 €
0,62 245 634 1,25 36 331 2,08 434 2,63 465
0,63 246 433 1,29 39877 2,22 774 2,77 574
0,63 249 188 1,23 38033 2,53 428 2,55 515
0,66 252 851 1,24 34917 2,09 411 2,11 415
0,64 257 807 1,24 36 857 2,08 621 2,31 1363
0,60 260 684 1,04 40 868 2,09 576 2,21 494
0,55 267 881 1,01 41975 2,10 766 2,36 841
0,52 255 889 0,72 39 165 2,16 520 2,29 842
0,48 253 442 0,60 34105 2,04 594 2,28 543
0,46 261558 0,63 28015 1,94 528 2,32 531
0,43 264 667 0,55 23820 1,68 392 2,53 470
0,42 267 293 0,48 23443 1,59 326 1,86 512
0,40 270503 0,45 22 861 1,54 312 1,58 383

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 €
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
2,62 5028 4,42 1148 3,77 2326 2,94 2812 4,60 886 3,71 1482
2,48 3938 4,17 988 3,72 1987 2,70 2277 4,34 736 3,68 1038
2,41 4329 4,35 1107 3,64 2677 2,57 2714 4,46 877 3,59 1531
2,31 4441 4,31 1294 3,68 2 095 2,57 2463 4,52 937 3,61 1222
2,24 3716 4,26 1184 3,54 2171 2,53 2142 4,57 798 3,48 1178
2,25 4835 4,32 1220 3,33 2603 2,50 2768 4,54 801 3,28 1577

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
2011 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. 7.1 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 77 4659 3,08 970 5,59 2 086 7,64 1603
2012 Jan. 6,78 ,28 5308 3,25 1009 5,65 2083 8,25 2216
Febr. 6,74 19 5116 20 943 5,58 2 062 8,12 2111
Marz 6,47 ,04 6 100 00 883 5,35 2 649 7,80 2568
April 6,47 ,01 5641 10 874 5,25 2459 7,93 2308
Mai 6,48 03 5 660 30 869 5,29 2491 7,86 2300
Juni 6,48 ,08 5408 64 672 5,30 2488 7,68 2248
darunter: besicherte Kredite 12
2011 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 RN 5,81 191 4,35 115
Okt. 4,41 422 2,91 117 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
2012 Jan. 4,16 419 2,70 138 5,61 159 3,93 122
Febr. 16 471 2,76 145 5,39 196 3,86 130
Marz 10 494 2,22 135 5,70 193 3,76 166
April 10 443 2,14 123 5,59 189 3,79 131
Mai 21 404 2,17 110 5,70 186 3,69 108
Juni 16 439 2,62 105 5,56 185 3,52 149
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 € Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2011 Juni 4,18 13933 3,78 2189 3,82 2051 4,19 5334 4,32 4359
Juli 412 15 868 3,68 3131 3,82 2395 413 6 067 4,25 4275
Aug. 4,06 15599 3,89 2277 3,69 2348 4,01 6 041 4,13 4933
Sept. 3,85 15331 3,77 2112 3,52 2146 3,80 5951 3,80 5122
Okt. 3,70 16 291 3,68 2782 3,39 2329 3,61 6261 3,67 4919
Nov. 3,65 16 139 3,74 1960 3,31 2371 3,58 6429 3,58 5379
Dez. 3,61 16 758 3,67 2283 3,24 2450 3,54 6571 3,54 5454
2012 Jan. 3,59 15 645 3,60 2614 3,21 2417 3,48 6 480 3,64 4134
Febr. 3,52 14182 3,55 2330 3,05 2 069 3,37 5408 3,53 4375
Marz 3,37 16 280 3,29 1982 2,92 2433 3,29 6512 3,45 5353
April 3,46 15748 3,28 2429 2,98 2390 3,28 6398 3,65 4531
Mai 3,30 15197 3,24 2 246 2,90 2116 3,17 6267 3,39 4568
Juni 3,15 16 401 3,08 2175 2,80 2079 3,04 6297 3,17 5 850
darunter: besicherte Kredite 12
2011 Juni 7153 3,64 994 3,73 1055 41 2874 4,25 2230
Juli 8563 3,53 1652 3,77 1280 4,05 3296 4,18 2335
Aug. 8077 3,72 1009 3,60 1236 3,93 3239 4,12 2593
Sept. 7 509 3,63 900 3,40 1116 3,73 3015 3,77 2478
Okt. 8089 3,58 1143 3,33 1208 3,54 3318 3,69 2420
Nov. 8174 3,49 893 3,24 1194 3,51 3334 3,54 2753
Dez. 8248 3,52 999 3,19 1267 3,45 3377 3,48 2 605
2012 Jan. 7 647 3,52 1181 3,17 1241 3,43 3214 3,62 2011
Febr. 6776 3,42 1040 2,94 1011 3,30 2586 3,47 2139
Marz 7577 3,07 863 2,82 1220 3,22 3001 3,38 2493
April 7614 3,12 1006 2,91 1181 3,20 3090 3,74 2337
Mai 7 262 2,96 970 2,76 1060 3,1 3084 3,33 2148
Juni 7321 2,91 862 2,67 1011 2,97 2982 3,13 2 466

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
12 s. S. 47°. 11 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie

z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-

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 €
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 37 638 15,11 3455 4,96 66 000 4,97 65817
10,30 45 279 10,37 39701 15,17 3506 5,09 71055 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 44 555 10,32 38538 14,71 4004 4,88 64 672 4,89 64 484
10,31 45 884 10,34 39 955 14,63 3956 4,66 68 909 4,68 68 690
10,24 45 809 10,27 39877 14,67 3919 4,56 70 840 4,57 70 603
10,21 46 976 10,23 40 976 14,47 3998 4,59 72216 4,61 71960
10,05 47 352 10,12 41135 14,51 4000 4,43 70726 4,45 70 471
10,08 47 292 10,06 40 840 14,83 4275 4,43 70720 4,45 70 470
10,07 48 231 10,02 41837 14,82 4305 4,52 72118 4,54 71876

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
3,93 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 44993 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 4 837
3,92 6 655 4,69 1407 3,68 1320 2,89 38491 3,67 1894 3,61 5240
3,92 7 289 4,61 1726 3,58 1695 2,93 49 228 3,71 2955 3,59 7 554
3,60 7211 4,49 1460 3,62 1209 2,64 43 437 3,37 1916 3,39 4 357
3,56 6539 4,41 1323 3,45 1076 2,58 37 564 3,47 1352 3,51 3243
3,51 7 654 4,31 1751 3,41 1346 2,44 44 212 2,85 1893 3,33 4674
3,34 7 349 4,21 1537 3,50 1172 2,37 41 491 3,04 2187 3,42 4166
3,33 6 895 4,20 1461 3,30 1176 2,32 36 079 2,98 1547 3,39 3893
3,37 7 267 4,14 1469 3,16 1357 2,39 43 154 2,89 2333 3,07 5764

darunter: besicherte Kredite 12

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
3,97 1374 3,69 229 3,15 464 3,16 9 859 3,44 1035 3,41 1878
3,73 1520 3,74 169 3,56 380 2,78 9986 3,43 749 3,37 975
3,67 988 3,78 120 3,26 345 2,42 6229 3,88 536 3,20 891
3,41 1210 3,62 164 3,14 360 2,58 8 860 3,12 550 3,27 1466
3,27 1319 3,42 156 3,24 363 2,44 9134 3,22 922 3,27 1159
3,29 1132 3,43 138 3,02 306 2,35 6 868 3,81 375 3,17 786
3,19 1142 3,29 133 3,05 385 2,33 7835 2,27 936 3,03 1848

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 111281 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 39 898 2 682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
2006 242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
2007 217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528| - 26 762 96 476 - 123238 244 560
2008 76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
2009 69549| - 538| - 114902 22709 91 655 70 087 89 169 12973 8645 67 550| - 19 620
2010 148 944 - 1212 - 7 621 24044 - 17635 150 156 100647 - 103271 22 967 180 952 48 297
2011 40 799 13575 - 46796 850 59 521 27 224| - 16574 - 94 793 36 805 41413 57 373
2011 Aug. 41216 38421 16 683 903 20835 2795 5361 - 9417 11917 2861 35855
Sept. - 11824 - 12170 - 11839| - 2901 2570 346 - 1695) - 12 051 9339 1017} - 10 129
Okt. - 21458 - 21880 - 3824 - 10980| - 7 076 422 - 2501 - 4494 2994 - 1001) - 18 957
Nov. 22 841 21495 8326 - 2825 15994 1346 11512 - 8744 9305 10951 11329
Dez. - 46609 - 44168 - 15514 - 9196| - 19458| - 2441 - 18440| - 18677 1538 - 1301) - 28 169
2012 Jan. - 5244| - 28450] - 31833 - 6174 9 557 23206 10955 - 1929 1652 11232 - 16 199
Febr. 44 827 38 149 8709 - 2597 32037 6678 8230 1270 - 397 7 357 36 597
Marz 21280 12235 - 12463 2730 21968 9 045 28119 2516) - 741 26344| - 6839
April - 4122 - 1076) - 5709 517 4116| - 3046) - 3191 - 11066| - 281 8156| - 931
Mai 17 028 7358 - 9884 - 852 18 094 9670 - 10259| - 6457 - 305| - 3497 27 287
Juni - 131941 - 84321 - 42071 - 5111 8861 - 47621 - 45041 - 41171 - 565 1781 - 8 690
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
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 20 941
2003 11896 16838 - 4946| - 15121 7056) - 22177 27 016
2004 - 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387 - 10748
2005 32 364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
2006 26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18 748
2007 - 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
2008 - 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
2009 38 164 23962 14 200 30357 - 8335 38692 7 809
2010 37211 20 049 17 162 38973 7 340 31633 - 1761
2011 24779 21713 3066 30 880 670 30210 - 6102
2011 Aug. - 2474 203 - 2677 - 101 - 5224 5123) - 2373
Sept. - 4211 91| - 4302 - 2157 - 4 409 2252) - 2054
Okt. 1734 183 1551 759 - 2 068 2827 975
Nov. - 1579 303) - 1882 3390 - 575 3965) - 4969
Dez. 9457 1643 7814 11070 9 865 1205| - 1613
2012 Jan. - 1385 262 - 1647 2020) - 106 2126) - 3405
Febr. - 2026 730) - 2756) - 5771) - 5696 - 75 3745
Marz 1828 380 1448 10 849 11295| - 446 | - 9021
April - 1149 66| - 1215 11115 10 558 557 - 12 264
Mai 4239 687 3552) - 6632 - 13638 7 006 10 871
Juni 2202 725 14771 - 8414| - 8285| - 129 10616

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

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich
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 ausldndischer 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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* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenzuberschreitender 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 112 594 106 166 252 103 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 273834 69
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398423 -
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 -
130 444 67 824 1805 1113 37 452 27 454 5272 57 347 -
84 412 46 202 2899 1047 27 120 15136 2413 35797 -
135 380 61975 2431 2418 40 690 16 437 1373 72 031 -
126 002 68 028 5349 494 39974 22211 3594 54 380 -
118 097 61583 5423 1650 37126 17 383 8203 48 311 -
93 894 43 152 1167 1290 28 607 12 089 4346 46 396 -
111973 56 156 3547 399 34929 17 281 3191 52 626 -
112 303 55433 6671 396 34 322 14 045 4982 51888 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von (iber 4 Jahren s
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 49 518 92 209 10977 138 256 2 850
424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
425 523 277 686 20 862 63 851 49 842 143 129 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 50 563 91 586 13 100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185 -
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431 -
27 334 8922 488 240 989 7 205 3650 14762 -
15338 6 669 519 628 1412 4111 1344 7 325 -
36 293 16 603 932 1617 10 284 3770 241 19 449 -
44 069 23168 3479 85 12714 6 889 1889 19012 -
38 456 17 308 2892 732 7 621 6 064 7 096 14 051 -
25903 9656 1137 1093 3310 4117 3513 12734 -
31194 10197 2152 154 3815 4076 1804 19193 -
29740 12223 4734 271 2883 4335 2435 15 081 -
Netto-Absatz e
155615 122774 5937 29999 30089 56 751 7 320 25522 - 16 705
84122 60 905 6932 - 9254 28 808 34 416 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 18 768 66 605 - 22124
141715 65798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12 811 - 20 150 44 890 46 410 15 605 55 482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119472 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
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
- 39 565 - 31796 - 2816 - 7963 - 8 669 - 12 348 - 3675 - 4094 -
32588 13452 2934 - 2054 10 606 1966 - 1278 20414 -
- 4544 - 9811 - 3048 - 2598 2319 - 6 484 2459 2 808 - 23
- 7571 - 6 146 - 638 - 380 - 304 - 4824 - 2325 900 - 31
4558 - 8704 917 - 6 057 - 566 - 2998 - 2777 16 039 -
- 3812 - 8 094 4534 - 5786 3009 - 9851 - 3589 7871 - 33

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. Kapitalm

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

arkt

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
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
3331156 1484115 146 368 180 700 568 754 588 292 243910 1603 132 16 085
3363744 1497 567 149 303 178 646 579 360 590 258 242 632 1623 546 16 085
3359 200 1487 756 146 255 176 047 581679 583 775 245 091 1626 354 16 062
3351629 1481610 145617 175 668 581375 578 951 242 766 1627 253 16 031
3356 187 1472906 146 534 169 611 580 809 575 953 239 989 1643 292 16 031
3352375 1464 811 151 068 163 825 583 818 566 10112) 21567312 1671891 15998
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende Juni 2012
1299 328 622 726 65 236 84 982 241752 230754 45181 631422 7 694
854 286 430 825 53614 41187 134 266 201 758 39 600 383 862 2 688
419 556 188 538 19 244 23551 82726 63017 33380 197 639 1935
226 165 81217 7922 7 287 50 069 15940 11324 133623 204
193 725 56 324 3875 3397 35937 13115 4756 132 646 380
61723 19673 1066 2 059 11556 4993 10 506 31545 1912
81319 13330 10 303 6 580 6 437 2 698 65 291 219
216 270 52181 100 1058 20932 30 090 68 228 95 863 967

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
177 167 153 280 1 13 - - 2| - 86 - 54 924 214
177 231 63 151 1 1 - - 5| - 47 - 37 1012812
177 599 368 557 - 2 - - M| - 19 - 161 1070023
177 902 303 119 3 376 - - 25| - 88 - 83 1075219
177 912 10 57 - 1 - -1 - 9 - 40 1053431
178 231 319 654 0 - - o] - 2 - 333 971 168
178 528 297 265 1 177 - - 2] - 51 - 93 969 686

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
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
2000 5,4 53 52 53 5,6 58 6,2 112,48 94,11 396,59 6 433,61
2001 4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 53 59 113,12 94,16 319,38 5160,10
2002 4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 51 6,0 117,56 97,80 188,46 2 892,63
2003 3,7 3,8 3,8 4,1 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3.4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 50 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
2009 3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 Febr. 1.7 1.6 1.6 1.9 2,0 2,5 4,0 131,35 109,16 352,13 6 856,08
Marz 1.7 1.6 1.6 1.8 2,0 2,4 4,0 131,43 109,00 356,61 6 946,83
April 1,6 1,5 1.4 1,6 1,9 2,4 3,9 132,70 109,92 345,43 6761,19
Mai 1.4 1,2 1.2 1.3 1,7 2,1 3,8 134,80 113,33 315,64 6 264,38
Juni 1.3 1,2 1.2 1.3 1,6 1.9 3,5 132,79 110,09 321,27 6 416,28
Juli 1,2 11 11 1,2 1,4 2,0 3,0 134,55 112,15 338,31 6772,26
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemaR Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von (ber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betragt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmaRiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fur die Wertpapier- 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) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen lbrige 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-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2000 118 021 85 160 39712 - 2188 36818| - 2824 45 448 32861 107 019 14 454 92 92 565 32769 11002
2001 97 077 76 811 35522 12410 9195 10 159 41289 20 266 96 127 10 251 2703 85 876 17 563 951
2002 66 571 59 482 25907 3682 7 247 14916 33575 7 089 67 251 2100 3007 65 151 4082) - 680
2003 47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49547| - 2658 734 52 205 3077) - 1793
2004 14 435 1453 - 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
2005 85 268 41718 6400| - 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535| - 14257 490 - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22508 8258
2007 55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6840 21307 42 342 51309 - 229 4240 51538 38102 4 469
2008 2598) - 7911) — 14409| - 12171 - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625 - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 48 081 43 747 10966 | - 5047 11749 2 686 32780 4333 36339 - 14995| - 8178 51334 12511 11742
2010 107 350 84 906 13381 - 148 8683 1897 71525 22 443 104 778 3873 6290 100 905 16 153 2572
2011 45 362 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 142 37651 - 7576) - 694 45 227 836 7711
2011 Dez. 6474 9000| - 2006| - 26| - 1288 443 11006 - 2526 5536| - 3690 - 1411 9226 - 1115 938
2012 Jan. 5897 4068 723) - 332 597 611 3345 1829 6186| — 1426 113 7612 1716| - 289
Febr. 14 938 13402 - 582 | - 169| - 831 431 13984 1536 15218 - 1186 192 16 404 1344 - 280
Marz 6558 3595| - 668 — 145) - 859 396 4263 2963 7011 - 284 642 7 295 2321) - 453
April - 1329 283| - 3367| - 7| - 4322 107 3650 - 1612 5572 3745) - 218 1827| - 1394 - 6901
Mai 4296 4946 3420 3 3403) - 171 1526 - 650 — 730 - 4374) - 947 3644 297 5026
Juni 9129 10 145 - 429 1291 - 338 517 105751 - 1016 9648| - 1253 - 1452 10901 4361 - 519
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) besonders angemerkt.
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VIIl. Finanzierungsrechnung

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

Mrd €
2010 2011 2012
Position 2009 2010 2011 2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj.
Private Haushalte 1
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 49,9 72,7 66,7 19,1 53 33,6 6,4 17,4 15,6 27,3 211
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 126 - 11,5 - 19| - 50 09 - 38 2,5 1.8 - 40} - 22| - 28
Aktien 16,3 13,4 14,3 51 - 16 7,2 33 0,5 53 53 0,7
Sonstige Beteiligungen 3,0 3,0 3,0 0,7 0,7 0,8 0,7 0,7 0,8 0,7 0,8
Investmentzertifikate - 11 10,0 - 14,5 6,6 o5 - o5 - 35| - o1 - 70| - 40| - 16
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) 62,5 60,5 48,1 12,2 10,6 16,2 16,9 10,5 8,4 12,3 171
kurzfristige Anspriiche 03] - 07 07) - 01} - 01| - 04 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
langerfristige Anspriiche 62,2 61,2 47,4 12,3 10,7 16,6 16,7 10,2 8,2 12,2 16,9
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 98 7,8 8,1 2,0 1,9 2,0 2,0 21 2,0 2,0 2,0
Sonstige Forderungen 4) 17,5 - 21 23,8 - 20 129 - 234 20,2 2,5 96| - 84 14,7
Insgesamt 145,3 153,9 147,6 38,8 31,2 32,1 48,4 35,4 30,7 33,1 52,1
Il. Finanzierung
Kredite - 76 4,4 10,5 56 55 06| - 39 4,9 6,8 27| - 1,0
kurzfristige Kredite - 43| - 23| - 21 1,00 - 08| - 21| - 06 1,00 - 09| - 16| - 01
langerfristige Kredite - 34 6,6 12,6 4,5 6,3 27| - 33 3,9 7.7 43 - 09
Sonstige Verbindlichkeiten 1,0 0,1 0,4 00} - 00| - 03 0,3 0,1 00| - 00 0,2
Insgesamt - 66 4,5 10,8 5,6 54 03] - 35 4,9 6,8 26| - 08
Unternehmen
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 25,0 73 135 - 22,0 20,0 59 54 - 171 1,6 236 - 86
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 48] - 01 4,9 0,4 1,7 - 16 35| - 07 0,9 1,2 0,2
Finanzderivate - 55 26,8 14,5 33 4,0 17,3 51 2,9 43 21 1,8
Aktien 22,6 21,6 226 - 2,5 8,3 13,6 2,1 5,4 7,5 7,5 8,8
Sonstige Beteiligungen 29,1 48,7 32,8 73 6,0 31 - 03 255 - 11 8,7 11,2
Investmentzertifikate - 26 8,8 23,8 0,5 76| - 07 0,9 10,3 2,7 99| - 52
Kredite 87,1 95,2 87,3 28,7 229 171 31,8 25,4 31,7 - 16 5,0
kurzfristige Kredite 53,8 70,4 70,8 20,0 17,0 13,2 25,8 23,6 222 - 08 3,4
langerfristige Kredite 33,3 24,8 16,5 8,7 5,9 3,8 6,0 1,8 95/ - 08 1,6
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) o8y - o7, - o6/ - 02| - 02 - 02 - 02| - 02| - 02} - 02| - 02
kurzfristige Anspriche o8 - o7, - 06/ - 02| - 02y - 02y - 02| - 02| - 02} - 02} - 02
langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 1,7 - 686 - 923 18,0 - 37,3| - 14,0 10,2 13,0 7.1 - 39,6 27,1
Insgesamt 1731 138,9 189,3 33,5 33,1 40,4 58,5 64,5 54,6 11,7 40,1
II. Finanzierung
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 71 9,6 38| - 05| - 36 51 77 - 03 42 - 7.8 3,8
Finanzderivate . . . . . . . . .
Aktien 55 7,2 7,4 0,1 0,2 0,8 0,3 55| - 03 1,9 0,6
Sonstige Beteiligungen 10,3 5,7 11,9 3.1 1.5 - 09 53 1.5 1.7 3.4 2,4
Kredite 57,3 62,4 109,1 15,0 20,9 1,4 15,9 36,1 52,0 51 0,9
kurzfristige Kredite 9,6 55,2 79,2 211 9,0/ - 50 8,8 28,3 35,6 65| - 33
langerfristige Kredite 47,7 71 299 - 6,0 12,0 6,5 7,2 7,8 164 - 15 4,2
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 4,8 2,6 2,6 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Sonstige Verbindlichkeiten 45,9 33,6 55,3 82| - 259 47,0 22,0 6,2 10,5 16,6 14,4
Insgesamt 116,7 121,2 190,1 2661 - 63 54,2 51,9 49,7 68,7 19,8 22,7
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Einschl. Geldmarktpapiere. sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzinslich ange-

3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufsstandische Ver- sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
August 2012
53¢
VIIl. Finanzierungsrechnung
2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2010 2011 2012
Position 2009 2010 2011 2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj.
Private Haushalte
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1788,1 1860,8 1927,5 18219 1827,2 1860,8 1867,2 1884,6 1900,2 1927,5 1948,6
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 265,5 2541 2471 259,1 259,6 2541 254,8 258,3 247,8 2471 249,5
Aktien 201,7 243,5 221,5 208,5 215,0 243,5 257,2 260,1 206,3 221,5 252,4
Sonstige Beteiligungen 201,0 196,5 202,4 208,1 195,6 196,5 192,0 192,6 196,0 202,4 203,5
Investmentzertifikate 416,2 435,4 394,9 420,1 426,5 435,4 426,2 4211 389,2 394,9 410,8
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 1286,4) 1347,2| 1393,0| 13159| 1330,7] 1347,2| 1363,2| 1373,2| 1381,3] 1393,0| 14102
Kurzfristige Anspriiche 74,4 73,7 74,5 74,2 74,1 73,7 73,9 74,1 74,3 74,5 74,7
Langerfristige Anspriiche 1212,0 1273,4 1318,6 12417 1256,6 1273,4 1289,3 12991 1307,0 1318,6 13355
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 273,3 281,1 289,2 277,2 279,1 281,1 2831 285,2 287,1 289,2 291,2
Sonstige Forderungen 4) 38,7 39,0 38,9 38,4 38,1 39,0 39,1 39,2 39,0 38,9 39,0
Insgesamt 4470,9) 4657,7| 47145| 4549,2| 4571,8] 4657,7| 46829| 47143| 4647,0] 47145| 48051
II. Verbindlichkeiten
Kredite 1518,0 15224 1536,8 15171 1522,2 15224 1518,5 1523,2 1534,4 1536,8 1535,0
Kurzfristige Kredite 75,7 75,6 73,9 78,0 77,6 75,6 75,0 75,8 75,0 73,9 73,8
Langerfristige Kredite 1442,3) 1446,8| 1463,0| 14391 1444,6)| 1446,8| 14435| 1447,4| 1459,4] 1463,0| 14612
Sonstige Verbindlichkeiten 12,1 11,6 12,7 12,9 13,1 11,6 13,4 12,8 13,2 12,7 13,8
Insgesamt 1530,1 1533,9] 15495 1530,0| 15353| 15339 1531,9| 1536,0| 1547,6] 15495| 15488
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 457,1 450,1 460,5 438,5 449,9 450,1 440,4 425,5 429,9 460,5 452,6
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 48,4 48,1 52,6 48,5 50,0 48,1 51,6 51,1 51,6 52,6 53,9
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 822,4 908,4 804,8 827,8 849,9 908,4 920,7 933,7 773,2 804,8 898,5
Sonstige Beteiligungen 354,3 388,6 427,9 405,0 385,1 388,6 378,0 403,1 407,4 427,9 439,7
Investmentzertifikate 108,8 119,3 123,1 113,7 118,8 119,3 119,9 120,0 117,6 123,1 120,5
Kredite 450,1 5453 632,6 505,3 528,2 5453 5771 602,5 634,2 632,6 637,6
Kurzfristige Kredite 294,2 364,6 435,4 334,4 351,4 364,6 390,4 414,0 436,2 435,4 438,8
Langerfristige Kredite 155,8 180,7 197,1 170,9 176,8 180,7 186,7 188,5 198,0 197,1 198,8
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 40,2 39,6 38,9 39,9 39,8 39,6 39,4 39,2 39,1 38,9 38,8
Kurzfristige Anspriiche 40,2 39,6 38,9 39,9 39,8 39,6 39,4 39,2 39,1 38,9 38,8
Langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 916,1 739,3 795,7 952,2 923,5 739,3 764,6 777,5 747,5 795,7 820,2
Insgesamt 3197,5| 32387 3336,2| 33310 33452| 32387 3291,6| 33526| 32005] 33362 34618
II. Verbindlichkeiten
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 136,9 145,2 152,0 154,1 153,6 145,2 128,5 130,6 155,9 152,0 158,7
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 1081,3 1301,8 1110,5 1089,5 1159,5 1301,8 13223 1357,5 1 046,6 1110,5 12825
Sonstige Beteiligungen 702,3 708,0 719,9 707,4 708,9 708,0 713,3 714,8 716,5 719,9 722,3
Kredite 1444,2) 1506,4| 16256| 1476,5| 14961 1506,4] 1520,8| 1564,7| 1616,8| 16256] 16290
Kurzfristige Kredite 476,6 533,7 609,1 523,3 531,0 533,7 539,0 567,3 602,5 609,1 605,3
Langerfristige Kredite 967,6 972,7) 1016,5 953,2 965,1 972,7 981,7 997,4| 10143| 1016,5] 10237
Anspriche
aus Pensionsriickstellungen 223,2 225,8 228,4 224,5 2251 225,8 226,5 2271 227,8 228,4 2291
Sonstige Verbindlichkeiten 856,8 833,5 855,6 886,7 8479 833,5 829,0 844,2 8279 855,6 870,0
Insgesamt 444471 472071 4692,01 453871 459111 472071 474031 483881 459141 469201 48916

1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Einschl. Geldmarktpapiere.
3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufsstandische Ver-

sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzinslich ange-
sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2012

54

Zeit

2006
2007
2008 p)
2009 p)

20102 p)

2011 ts)

2010 1.Hj.
2.H].

2011 1.Hj.
2.Hj.

2006
2007
2008
2009

2010 ts)
2011 ts)

2010 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.
2011 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.
2012 1.Vj.

Zeit

2006
2007
2008 p)
2009 p)

2010 p)
2011 ts)

2006
2007
2008 p)
2009 p)

2010 p)
2011 ts)

2006
2007
2008 p)
2009 p)

2010 p)
2011 ts)

2) p)
p)
ts)
ts)

ts)
ts)
ts)
ts)

ts)
ts)
ts)
ts)

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

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
- 37,9 - 344 11,8 + 33 + 5,0 - 16 1,5 - 05 + 01 + 0,2
+ 8 - 18,6 2,5 + 11,1 + 10,8 + 02 0,8 + 0,1 + 05 + 04
- 4 - 152 2,2 + 88 + 7,2 - 01 0,6 - 01 + 04 + 0,3
- 76,3 - 382 20,9 - 21 - 15,2 - 32 1.6 - 09 - 01 - 06
—-105,9 79,7 22,8 - 57 + 2,3 - 43 3,2 0,9 - 02 + 01
- 263 - 258 14,7 + 08 + 13,5 - 10 1,0 - 06 + 00 + 05
- 373 - 26,9 98 3,7 + 3,1 - 31 2,2 - 08 0,3 + 03
- 68,8 - 53,1 12,8 2,1 - 09 - 54 4,2 - 10 0,2 - 01
- 3 - 15,0 2,5 1,9 + 10,3 - 04 1,2 - 02 + 0,1 + 08
- 203 - 10,3 12,1 1,0 + 3.2 - 15 0,8 - 09 - 01 + 0.2
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
1574,6 970,7 492,1 1.7 68,0 42,0 21,3 55 0,1
1582,4 978,0 4941 1,6 65,2 40,3 20,3 5,2 0,1
1649,3 1007,6 531,3 1.5 66,7 40,7 21,5 51 0,1
1766,9 1075,7 574,3 1,3 74,4 45,3 24,2 5,5 0,1
2 056,7 13171 621,2 1.3 83,0 53,2 25,1 5,4 0,1
20885 13286 637,6 1,3 81,2 51,7 24,8 5,4 0,1
1786,9 1088,5 580,2 1.3 74,6 45,4 24,2 55 0,1
18289 1099,1 609,6 1,3 75,4 45,3 25,1 5,6 0,1
1853,7 1116,4 616,1 1.6 75,6 45,5 25,1 5,6 0,1
2 056,7 13171 621,2 1,3 83,0 53,2 25,1 54 0,1
20573 13184 618,3 1.7 82,0 52,6 24,6 5,4 0,1
2070,7 1324,2 624,1 2,7 81,8 52,3 24,6 54 0,1
2084,0 13342 628,1 1.3 81,6 52,2 24,6 5, 0,0
2 088,5 13286 637,6 1.3 81,2 51,7 24,8 54 0,1
2112,0 1345,2 641,5 1.3 81,6 51,9 24,8 55 0,1

VGR. 2 Einschl. der Erldse aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von
4,4 Mrd €. 3 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der

vier vorangegangenen Quartale bezogen.

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

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaR 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
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
10111 512,7 400,7 9,3 580,6 177,2 33,7 191,6 - 924,7
1062,3 558,4 400,9 056,8 579,4 178,2 36,0 194,6 + 971,3
1088,2 572,6 408,8 089,6 590,3 182,3 38,9 209,8 - 994,2
1066,0 546,3 409,8 11421 622,6 189,7 41,4 224,6 - 966,3
1079,8 548,9 418,7 185,8 632,3 194,5 40,8 2) 256,3| 2 -1 977,7
1148,7 588,3 435,2 174,3 632,8 199,7 42,0 233,7 - 10339
in % des BIP
43,7 22,2 17,3 45,3 25,1 1,5 8,3 - 40,0
43,7 23,0 16,5 43,5 23,9 1,5 8,0 + 40,0
44,0 23,1 16,5 44,0 239 1,6 8,5 - 40,2
44,9 23,0 17,3 48,1 26,2 1.7 9,5 - 40,7
43,6 22,2 16,9 47,9 25,5 1,6 2 103| 2 - 39,5
44,7 22,9 16,9 45,7 24,6 1,6 9,1 - 40,2
Zuwachsraten in %
+ 4, + 78 + 09 + + 06 + 0 + + + 74 - 04 + 46
+ 5 + 89 + 0,1 + + 07 - 0 + + + 67 + 15 + 5,0
+ 2, + 25 + 2,0 + + 31 + 1 + - + 79 + 7.8 + 24
- 2, - 46 + 02 + + 438 + 5 + - + 65 + 71 - 28
+ 1, + 05 + 2,2 + + 38 + 1 + - - 15 + 141 + 1,2
+ 6 + 72 + 39 + - 10 + 0 + + 3,0 - 88 + 58

Bundesbank weiterhin zur Verfligung gestellt. 1 Steuern und Sozialbeitrage zzgl. Z6l-
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.




Zeit
2004 ts)

2005 ts)
2006 ts)
2007 ts)
2008 ts)
2009 ts)

2010 ts)
2011 ts)

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

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

Zeit
2004

2005
2006
2007 ts)
2008 ts)
2009 ts)

2010 ts)
2011 ts)

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

2012 1.Vj.

p)
p)
p)

p)
p)
p)
p)

)
P
p)
p)

p)
p)
p)

p)

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2012

55¢
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
545,8 442,8 241 610,4 173,4 236,9 64,8 34,3 96| - 645 469,7 468,6 + 1,1 926,8 990,2| - 634
568,9 4521 31,3 620,6 1721 245,3 64,0 33,0 14,3 - 51,7 467,8 471,3 - 34 947,4 1002,5 - 551
590,9 488,4 18,8 626,2 169,7 252,1 64,4 33,7 11,6) - 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 - 89,5 492,0 505,9 -139 1021,4 11249 -103,4
650,5 530,6 12,7 732,7 199,8 293,9 60,1 40,1 194) - 822 516,9 512,9 + 4,00 1049,7| 11280 - 782
712,5 573,4 30,6 737,3 208,3 283,6 60,0 42,4 229| - 248 526,6 511,6 +150) 11272 11371 - 98
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 2787 - 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| 7 262,3 2715 - 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 1,5 290,4 305,1 - 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 8,7 + 16,9 130,3 126,2 + 4,1 292,5 2715 + 21,0
162,6 136,6 2,7 182,6 50,9 67,2 18,8 10,8 4,5 - 20,0 1279 125,8 + 20 264,3 282,2 - 17,9
195,7 156,3 50 196,5 55,9 72,8 8,9 15,3 501 - 08 140,1 132,0 + 8,1 307,3 300,01 + 73

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Einschl. Nebenhaushalte, ab 2007 auch einschl. Postpensionskasse; ohne
das 2009 gegriindete Sondervermogen ,Vorsorge flr Schlusszahlungen fiir inflations-
indexierte Bundeswertpapiere”. Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu
den auf den jéhrlichen 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 vorléufige 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 BeteiligungsverauBerungen
und als Darlehensriickflisse verbuchte Erlose, 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) 4)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
233,9 273,6 - 397 233,5 257,1 - 23,6 147,0 150,1 - 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 - 18 2793 2781 + 12 176,9 169,0 + 79
282,6 3171 - 345 265,9 293,4 - 275 172,0 178,9 - 69
288,0 332,4 - 444 278,5 302,1 - 236 176,5 1839 - 74
307,1 324,8 - 17,7 304,0 315,4 - 11,4 185,6 187,0 - 14
61,1 82,6 - 21,5 65,0 73,5 - 85 34,6 41,2 - 66

5 75,6 80,6 - 50 68,3 69,1 - 08 42,2 43,5 - 13

66,2 82,7 - 16,6 68,5 733 - 48 43,8 45,2 - 14
85,2 86,5 - 13 75.8 85,0 - 92 53,8 52,3 + 15
65,4 84,5 - 191 741 75,6 - 15 371 42,5 - 53
76,6 73,5 + 31 76,0 75.8 + 02 45,4 44,3 + 1.1
72,6 84,8 - 122 71,9 751 - 32 46,4 46,6 - 02
92,5 82,0 + 10,5 81,1 87,7 - 66 54,7 51,9 + 2,8
65,4 83,1 - 17,7 74,6 76,3 - 17 39,9 44,8 - 49

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfilhrung 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 Ab 2012 Kern- und Extrahaushalte, davor nur
Kernhaushalte. 5 Einschl. der Erldse aus der Frequenzversteigerung 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 2171 59 750 + 16 21634
2006 488 444 421 151 225634 173374 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 455615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530 587 460 230 254 537 181 326 24 367 70 385 - 28 28726
2011 573 352 496 739 276 599 195 676 24 464 76 570 + 43 28 615
2010 1.Vj. 121 321 104 370 54316 41777 8278 11299 + 5652 7133
2.Vj. 134 843 116 767 66 331 46 516 3919 18 270 - 194 7127
3.Vj. 127 311 109 956 61 146 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 115878 60579 46 582 8717 13 640 + 6071 6989
2.Vj. 145 636 126 086 71530 50 289 4 266 19 544 + 6 7102
3.Vj. 136 382 117 812 66 277 45938 5598 18916 - 346 7 662
4.Vj. 155 744 136 963 78 213 52 866 5883 24 469 - 5688 6863
2012 1.Vj. 143 343 122 846 62 467 50 558 9821 13964 + 6533 6831
2.Vj. 129 545 72573 51679 5293 6878
2011 Juni 49712 28083 20 195 1434 2 367
2012 Juni 53479 30305 21944 1230 2293
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 (berwiesenen 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 Fufs-
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 83 508 20579 3378 23042
2006 446 139 182 614 122612 17 567 22898 19 537 146 688 111318 35370 7013 84 215 21729 3880 24 988
2007 493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169 636 127 522 42 114 6975 85 690 22 836 3983 28 263
2008 515 498 220483 141 895 32685 15 868 30035 175 989 130 789 45 200 6784 86 302 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 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6 888 99 134 13 095 4571 30517
2010 1.Vj. 111163 45127 30 255 6155 1951 6 766 42 891 34 054 8837 215 19 001 2814 1115 6793
2.Vj. 123 859 51667 30 447 9681 3830 7710 44 343 33779 10 564 1311 22682 2914 943 7 092
3.V 116 691 42 813 30 445 7 320 1588 3460 44 997 33258 11740 1574 22922 3242 1143 6734
4.Vj. 137 019 53209 36 757 8023 4672 3756 47 810 35369 12 441 2825 28 821 3177 1177 7 882
2011 1.Vj. 123131 50 328 32478 6755 2 485 8611 47 389 35528 11861 366 20515 3408 1124 7 253
2.Vj. 133727 57 624 34144 9 366 4215 9900 46 091 33082 13010 1692 24 026 3207 1087 7 641
3.Vj. 125021 47 420 33590 7111 3028 3691 47 161 34232 12929 1735 24309 3229 1169 7209
4.Vj. 145 377 58 162 39538 8764 5907 3954 49 392 36 115 13276 3096 30 285 3251 1191 8414
2012 1.Vj. 130623 56 569 34 106 8456 5471 8537 48 966 36 340 12 626 275 20059 3629 1126 7777
2.Vj. 137 597 59 832 36 148 10010 4995 8679 46 600 32871 13730 1661 25235 3255 1013 8052
2011 Juni 53194 27 755 12154 8603 5164 1834 15519 11 146 4373 3 8480 1062 374 3482
2012 Juni 57 169 32087 13077 9163 5235 4611 14 663 10414 4249 2 9019 1060 338 3690

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
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 VerauRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauerungser-
trdge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 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 10 315 8750 . 6 462 2142 1465 8674 4791 4097 3018 42 941 32129| 10247
2006 39916| 14387 11277 8775 . 6273 2160 1428 8937 6125 3763 2904 49 319 38370 10399
2007 38955| 14254 12349| 10331 . 6355 1959 1488 8898 6952 4203 2783 51401 40116 10713
2008 39248 13574 13 146 10478 . 6261 2126 1470 8 842 5728 4771 2596 52 468 41 037 10 807
2009 39 822 13 366 11927| 10548 3803 6278 2101 1473 4398 4857 4550 2571 44028 32421 10 936
2010 39838 13492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 - 5290 4404 2452 47 780 35712 11315
2011 40036 14414 12781 10 755 8422 7 247 2149 3330 - 6366 4246 2484 52984 40424 11674
2010 1.Vj. 4 446 2462 2 856 4 496 2345 1498 526 372 - 1229 918 667 10 374 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. 15 625 4096 3142 1619 1895 1540 538 366 - 1425 1156 597 12918 10 252 2508
2011 1.Vj. 4 457 2893 3072 4869 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 13 601 10 366 3031
3.Vj. 10 058 3418 2879 2145 2006 1763 541 1499 - 1581 1039 609 13 095 9386 3473
4.Vj. 15519 4803 3379 1723 1852 1739 553 716 - 1766 907 578 13 463 10724 2540
2012 1.Vj. 4 406 2305 3308 5180 2328 1714 576 241 - 1876 1057 696 12995 9990 2717
2.Vj. 9707 3550 3644 2011 2258 1966 490 1610 - 1683 972 601
2011 Juni 3487 1026 1592 543 707 745 171 210 - 518 343 201
2012 Juni 3300 1163 1769 549 687 843 164 544 - 563 294 203
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 Landern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdgen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 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 Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner 4) | Ausgaben insgesamt lagen 6) piere theken 7) |stuicke mogen
2005 229428 156 264 71917 233357 199 873 13 437 - 3929 1976 1794 16 42 123 4888
2006 241 231 168 083 71773 233 668 200 459 13 053 + 7563 10 047 9777 115 46 109 4912
2007 236 642 162 225 72 928 235459 201 642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 15 4819
2008 242770 167 611 73381 238995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16 313 36 56 126 4 645
2009 244 689 169 183 74313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16 614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2010 1.Vj. 59761 40 601 18917 61861 53 059 3582 - 2100 14 922 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 53 102 3589 - 854 14 853 14 656 20 68 109 4474
4.Vj. 66 317 47 060 18933 61887 52 966 3579 + 4430 19274 17 978 1120 68 108 4476
2011 1.Vj. 60 804 41 608 18902 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 19 704 18 507 1019 78 100 4475
3.Vj. 62 354 43109 18902 62 844 53341 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 22226 2919 79 114 4410
2012 1.Vj. 62 038 42 41 19318 62 883 53747 3779 - 845 24 261 21839 2219 88 116 4366
2.Vj. 64721 45318 19 086 62 885 53532 3772 + 1836 26 026 23950 1869 92 15 4356
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 fir Empfanger offentli-
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Zeit

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011 ts)

2010 1.Vj.
2.
3.
4.

2011 1.Vj.
2.V,
3.
4.vj. ts)

2012 1.Vj.
2.

Zeit

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011

2010 1.Vj. 6)
2.Vj.
3.
4.Vj.

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

2012 1.Vj.

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- MaBnah-  |und des
gesamt 4) Beitrage lagen 5) gesamt 6) zusammen | land land zusammen  |land land men 7) Ausgaben | Bundes
52692 46 989 1436 53 089 27 654 20332 7322 11590 7421 4169 1450 - 397 397
55 384 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 39407 14 283 10 652 3631 8712 6222 2490 920 - 1118 -
34254 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
37 564 25434 351 37524 14 661 11918 2744 9 004 6925 2079 683| + 41 -
10 020 5196 714 11 681 6475 5112 1362 2957 2263 694 208| - 1661 -
10 649 5601 784 10 501 5264 4148 1116 2872 2204 668 184 + 148 -
8109 5527 808 8 887 4082 3353 729 2431 1863 567 193| - 778 -
8291 6290 916 14 144 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 446 187| + 17 -
11037 7017 92 12 245 3056 2502 554 2149 1660 489 134 - 1209 -
9709 6175 131 8452 4319 3587 732 1946 1580 366 211 + 1257 -
8331 6620 142 7816 3707 3105 601 1765 1429 336 3291 + 515 -

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

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

schuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 5 Umlagen fir 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
145 742 140 250 2500 144 071 48 959 25358 23 096 9928 8284 5 868 8303| + 1671
149 929 142183 4200 148 297 50 327 25835 23 896 10 364 8303 5708 8319 + 1632
156 058 149 964 2500 154 314 50 850 27791 24788 10 687 8692 6017 8472 + 1744
162 516 155 883 2500 161334 52 623 29 145 25 887 10926 9 095 6583 8680 + 1182
169 758 158 594 7 200 170 823 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8947 1065
179 524 160 792 15 700 175 803 56 697 30 147 28 432 11419 10 609 7797 9553| + 3721
189 034 170 860 15 300 179 597 58 501 28 939 29 056 11651 11193 8529 9486| + 9437
43 093 38542 3919 43 274 14 419 7 549 7 255 2871 2 368 1996 2130 182
44 440 39 826 3931 43 999 14 037 7870 7128 2882 2 669 1955 2261 + 441
44 457 39 808 3925 43 662 14122 7592 7 007 2786 2676 1903 2255| + 795
47 580 42 600 3925 44 842 14144 7 307 7107 2952 2853 1943 2876| + 2738
45 339 40 871 3825 44 392 15075 7158 7 361 2893 2528 2210 2173 + 947
46 887 42 370 3825 44 955 14 601 7 239 7372 3001 2834 2106 2263| + 1931
46 865 42 298 3825 44 432 14 594 7 236 7 160 2768 2762 2069 2292| + 2433
49 866 45 291 3825 45 878 14 418 7 382 7161 2997 3117 2125 2682 + 3988
46 433 42 249 3500 45 971 15579 7 424 7 502 2971 2 664 2336 2195] + 462

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen 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 fiir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen gednderter 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
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 2605 9 054 4225 868 941 + 622
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21864 21659 21539 2933 9567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
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 2408 1165 216 277 - 150
2.Vj. 5519 5496 5396 713 2417 1173 210 263 + 123
3.Vj. 5513 5486 5551 774 2442 1191 221 255 - 38
4.Vj. 5904 5877 5526 742 2442 1216 223 240 + 378
2012 1.Vj. 5493 5450 5700 774 2 469 1248 223 283 - 207
Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgliltigen 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 vorlaufi- tragspflichtigen Einkommens). 3 Fiir nicht erwerbsméRige 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)
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| + 66 821| — 8184 + 106 2009 1657 842 4440 438 700 507 312 695 901 500
2010 + 302694| + 42397| - 5041 + 1607 2010 1731561 4440 399 000 429 387 092 940 600
2011 + 264572| + 5890| - 4876| — 9036 2011 p) 1752 064 4440 355400 445 411 679 980 100
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.Vj. + 79589 + 14791 + 250 - 4625 3.Vj. 1712 685 4440 470 200 473 297 372 940 200
4.Vj. + 65655| + 11304 + 4174| + 5803 4.Vj. 1731561 4440 399 000 429 387 092 940 600
2011 1.Vj. + 76394 + 15958| - 607 - 5206 2011 1.Vj. p) 1749 204 4440 411 600 495 372 069 960 600
2.Vj. + 77 158 + 10392 - 49] + 26625 2.Vj. p) 1761831 4440 403 500 490 357 801 995 600
3.Vj. + 59 256| - 8152 - 4177 - 22608 3.Vj. p) 1758 164 4440 387 100 490 376 734 989 400
4.Vj. + 51764| - 12308| - 42| - 7 847 4.Vj. p) 1752 064 4440 355 400 445 411 679 980 100
2012 1.Vj. + 726031 + 12524| + 82511 - 2380 2012 1.Vj. ts) 1761941 4440 393 200 434 354 167 1009 700
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 fir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.
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Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2006
2007
2008
2009

2010 4.Vj.

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

2012 1.Vj. ts)

2006
2007
2008
2009

2010 4.Vj.

2011 1.Vj.
2.Vj.
3.
4vj.

2012 1.Vj.

2006
2007
2008
2009

2010 4.Vj.

2011 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.vj. p)
2012 1.Vj. p)

2006
2007
2008
2009

2010 4.Vj.

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

2012 1.Vj. ts)

2006
2007
2008
2009

2010 4.Vj.

2011 1.Vj.
2.Vj.
EN
4V

2012 1.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
1533697 37 834 320 288 179 940 10 199 552028 356514 480 71 889 4443 82
1540 381 39510 329 108 177 394 10 287 574 512 . 329 588 476 74 988 4443 76
1564 590 44 620 337 511 172 037 9 649 584 144 3174 325648 510 82781 4443 73
1657 842 105970 361727 174 219 9471 594 999 2495 300927 507 103 014 4442 71
1731561 87 042 391976 195 534 8704 628 757 1975 301 501 429 111 201 4 440 2
1749 204 84961 391 885 211 821 8500 629716 1845 303 754 495 111786 4 440 2
1761831 80998 402 903 208 669 8 497 644 844 1819 295 379 490 113789 4 440 2
1758 164 74764 410 222 219785 8349 634 402 1970 291 359 490 112 382 4 440 2
1752 064 60 172 413 931 214 211 8208 644 688 2154 290932 445 112 881 4 440 2
1761941 54 592 410 685 226 486 7 869 646 872 2134 297 554 434 110873 4440 2
Bund 7’8 9) 10) 11)
918911 37798 103 624 179 839 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
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 408 10335 4 440 2
1091373 82 607 129 208 211 821 8 500 629 541 1845 13 056 408 9945 4440 2
1101764 78 961 131 348 208 669 8 497 644 668 1819 13 002 408 9951 4 440 2
1093612 73277 132 428 219785 8 349 634 226 1970 9091 408 9637 4440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 363 9087 4440 2
1093 828 52 161 126 956 226 486 7 869 646 696 2134 17 894 363 8827 4 440 2
Lander
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
527 669 1176 265 756 166 277 1 94 459 1
527 173 2354 262 677 166 641 67 95433 1
528 253 2037 271555 157 167 62 97 431 1
532 321 1487 277 794 156 640 62 96 338 1
537 061 1875 283 283 154 453 62 97 387 1
531420 2431 283729 149 569 51 95 639 1
Gemeinden 2
118 380 . - 256 113 265 70 4789
115920 . - 256 111803 66 3796
114518 . - 214 110 379 60 3 866
119 466 . - 219 115 270 52 3925
128 477 . - 175 121874 20 6 407
130 659 . - 175 124 056 20 6 407
131814 . - 175 125211 20 6 407
132 231 . - 175 125628 20 6 407
133 699 . - 175 127 096 20 6 407
136 693 . - 175 130 091 20 6 407
Sondervermdgen 7) 8 13)
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 Wéah-
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. Juli 2007 erfolgte eine Mitlbernahme der
Schulden des ERP-Sondervermégens durch den Bund. Das genannte Sondervermo-
gen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. 9 Ab Dezember 2008 einschl.
Verschuldung des ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung”. 10 Ab Marz 2009
einschl.  Verschuldung des Sondervermdgens Investitions- und Tilgungs-
fonds”. 11 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung des Sondervermégens , Restrukturie-
rungsfonds fiir Kreditinstitute”. 12 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckver-
bande, Angaben flir andere Termine als Jahresende geschatzt. 13 ERP-Sondervermé-
gen (bis einschl. Juni 2007), Fonds , Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004) und Entscha-
digungsfonds.
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1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens
2010 2011 2012
2009 2010 |2011 |2009 2010 |2011 3V | 4vj 1.Vi. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.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 5,9 9,2 10,3 10,7 6,7 6,1 0,7 1,4
Baugewerbe 94,9 96,6 99,7 - 41 1,7 33 27| - 09 9,5 04| - 00 46| - 04
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 104,2 108,1 112,3] - 52 3,8 3,8 4,7 49 6,1 3,8 3,1 2,5 2,5
Information und Kommunikation 135,1 141,8 144,4 9,0 5,0 1,8 4,5 6,0 1,2 1,5 2,3 2,2 3,6
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 128,9 128,8 130,0 11,6 - 01 1.0 - 25| - 00 04| - 02 2,6 1,1 1,8
Grundstlicks- und Wohnungswesen 107,6 107,8 108,3 2,0 0,2 0,5 04| - 05| - 0,2 0,6 0,5 11 1,5
Unternehmensdienstleister 1) 99,1 102,8 106,8| - 11,7 3,8 3,9 55 a1 4,9 4,2 3,5 3,3 3,9
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 1071 108,8 109,7 2,1 1.6 0,8 1,7 0,2 0,8 0,8 0,7 1,0 0,9
Sonstige Dienstleister 106,5 107,8 106,8 0,8 1,2y - 09 1,7 - o0 - 06| - 15| - 15| - 02 1,2
Bruttowertschpfung 103,0 107,2 1104 - 56 4,1 2,9 4,2 41 4,5 3,0 2,7 1,6 1,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,7 106,5 109,7) - 51 3,7 3,0 4,0 3,8 5,0 3,0 2,6 1,5 1,7
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 101,8 102,5 1039 - 01 0,6 1,4 0,9 1,8 1,9 1.4 1,7 0,7 1.8
Konsumausgaben des Staates 109,0 110,9 112,1 3,3 1,7 11 1,5 1,2 0,3 1,6 11 1,6 1,9
Ausrustungen 98,7 109,1 17,3) - 228 10,5 7.6 13,1 17,6 15,3 9,1 6,1 2,1 2,5
Bauten 101,2 103,4 1094 - 30 2,2 5,8 3,4 0,1 13,4 3,0 2,4 65| - 05
Sonstige Anlagen 4) 1259 131,9 138,2 0,6 4,7 4,8 4,3 59 4,8 4,7 5,0 4,8 4,0
Vorratsveranderungen 5) 6) - 09 0,6 0,2 0,3 0,5 0,1 0,1 0,5 02| - 04
Inlandische Verwendung 103,2 105,7 1083| - 2,6 2,4 2,5 2,4 3,4 3,4 2,4 2,4 1,8 1,2
AuBenbeitrag 6) . . | - 26 1.5 0,7 1.6 0,7 1.8 0,7 03| - 01 0,5
Exporte 108,3 123,2 133,3| - 13,6 13,7 8,2 15,0 13,9 13,2 7,6 8,0 4,6 5,9
Importe 110,6 123,5 133,1) - 9,2 11,7 7.8 12,2 14,6 10,6 7,0 8,3 5,6 5,6
Bruttoinlandsprodukt 2) 102,7 106,5 109,71 - 5,1 3,7 3,0 4,0 3,8 5,0 3,0 2,6 1.5 1,7
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1387,4) 1423,0| 1473,17| - 0,0 2,6 3,5 2,9 3,7 4,0 3,6 3,8 2,7 3,5
Konsumausgaben des Staates 475,8 488,8 501,4 5.1 2,7 2,6 2,0 2,1 1,6 3,3 2,4 3,0 3.3
Ausriistungen 155,1 170,8 183,5] - 23,0 10,1 7.4 129 17,2 15,1 8,9 6,0 2,0 2,5
Bauten 2271 235,0 25551 - 1,9 3,5 8,7 5,2 1,4 16,3 5,7 5,4 9,8 2,4
Sonstige Anlagen 4) 27,0 27,8 286| - 29 2,7 3.1 2,8 3,3 2,9 3,0 2,7 3,6 2,5
Vorratsveranderungen 5) - 165 - 40 1,0
Inlandische Verwendung 2256,0| 2341,4) 24432} - 2,7 3,8 4,3 3,7 49 5,2 4,4 4,2 3,7 2,8
Aufenbeitrag 118,5 135,5 127,7 . . . . . . . . . .
Exporte 9959 1159,8] 1289,1] - 16,2 16,5 11,2 19,1 17,6 18,0 10,9 10,2 6,5 7.5
Importe 877,4) 1024,4) 1161,5| — 152 16,7 13,4 19,1 22,0 19,5 12,9 12,5 9,5 7.7
Bruttoinlandsprodukt 2) 2374,5| 2476,8| 2570,8| - 4,0 4,3 3.8 4,4 4.1 53 3,9 3,5 2,6 3,0
IV. Preise (2005 = 100)
Privater Konsum 104,3 106,3 108,5 0,1 1,9 2,1 2,0 1.9 2,1 2,2 2,0 2,0 1,7
Bruttoinlandsprodukt 103,9 104,6 105,4 1,2 0,6 0,8 0,4 0,3 0,3 0,9 0,9 1,0 1.3
Terms of Trade 101,3 99,2 96,9 38| - 20| - 24| - 24| - 30| - 36| - 25| - 19} - 1.8 - 04
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1231,5) 12629| 13187 0,1 2,5 4,4 2,9 3,3 4,5 5,0 4,3 3,9 3,8
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 574,7 635,0 651,9| - 13,5 10,5 2,7 7,0 6,3 51 - 03 4,3 1.1 2,7
Volkseinkommen 1806,2) 1897,8| 19706 - 4,6 5,1 3.8 4,4 4,2 4,7 3,3 4,3 3,1 3,4
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 24249 2522,8| 262041 - 32 4,0 3,9 3,7 3,6 5,0 3,4 4,1 3,1 3,2

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2012. 1 Erbringung von freiberuf-
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gutersubventionen).

3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck
tionen (u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl.
Nettozugang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.

. 4 Immaterielle Anlageinvesti-
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- |Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bauhaupt- gliter- glter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausristungen |bau wagenteilen
2005=100
Gewicht in % 1) 100.00 5.56 8.76 85.69 33.96 35.37 2.78 13.58 12.15 10.82 12.48 12.34
Zeit
2007 11,5 108,7 98,2 113,1 114,5 114,9 108,4 105,8 114,0 124,4 119,4 109,7
2008 11,5 108,4 95,5 113,3 114,2 116,8 104,0 104,4 114,4 128,8 124,5 104,5
2009 94,3 108,3 90,7 93,7 93,3 92,0 87,6 100,6 87,5 100,9 92,2 82,0
2010 103,9 108,5 93,6 104,6 107,2 103,8 95,7 102,4 101,7 117,5 101,6 102,3
2011 112,1 123,1 87,7 113,9 115,8 116,7 100,5 104,5 11,5 134,6 115,4 116,3
2011 Febr. 105,2 86,5 96,1 107,3 110,2 108,3 99,5 99,0 106,0 126,0 101,5 117,0
Marz 118,8 123,0 100,2 120,4 121,9 1241 109,8 109,2 117,7 136,7 123,2 128,5
April 110,8 132,0 83,7 12,3 116,0 112,8 99,9 104,0 11,2 126,1 110,3 117,0
Mai 11,2 133,6 78,7 113,1 116,7 114,5 97,2 103,6 1131 127,5 110,4 119,2
Juni 113,9 134,1 76,4 116,4 119,7 119,6 94,9 104,3 115,8 1371 120,9 117.3
Juli 116,0 142,8 80,0 17,9 122,2 119,7 101,7 105,9 117,0 142,3 119,2 119,6
Aug. 107,1 133,0 78,7 108,3 115,1 106,4 84,9 100,8 107,5 135,2 109,2 98,1
Sept. 17,9 140,6 78,6 120,5 121,8 124,9 111 107,7 116,2 146,4 123,2 1271
Okt. 119,6 141,4 88,1 121,4 122,3 125,2 112,8 110,9 119,2 144,5 118,5 129,8
Nov. 120,7 139,8 94,5 122,2 120,4 129,2 11,2 110,8 118,4 147,0 126,0 127,7
Dez. 103,2 94,2 90,8 105,0 95,5 118,0 88,6 98,3 93,3 125,5 129,8 93,6
2012 Jan. " 102,0 80,9 93,4 104,2 109,2 102,8 93,4 97,2 103,6 124,3 98,4 108,8
Febr. n 104,7 68,1 92,7 108,4 109,7 113,2 96,0 95,2 106,7 128,3 108,6 121,8
Marz n 2)3) 120,22 126,8 94,213) 122,4 121,313) 130,6 105,6 107,4 117,0 141,013) 134,5 132,9
April ¥ |2) 109,7 |2 132,0 84,4 110,8 14,1 113,9 93,6 97,9 109,1 127,5 112,2 118,0
Mai % |2) 110,92 135,9 79,7 12,4 115,4 115,3 94,8 100,8 11,7 129,7 113,7 116,9
Juni - xp) |2) 113,612 138,119 76,5 115,8 17,5 121,3 96,3 101,1 114,5 1371 122,0 119,7
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2007 + 58 + 28 - 28 + 6,9 + 69 + 84 + 1,0 + 4,0 + 6.2 + 10,2 + 111 + 69
2008 + 00 - 03 - 27 + 0.2 - 03 + 1.7 - 41 - 13 + 04 + 35 + 43 - 47
2009 - 154 - 01 - 50 - 173 - 183 - 212 - 158 - 36 - 235 -217 - 259 - 21,5
2010 + 10,2 + 0,2 + 3,2 + 11,6 + 149 + 12,8 + 9,2 + 1,8 + 16,2 + 16,5 + 10,2 + 24,8
2011 + 79 + 13,5 - 63 + 89 + 80 + 12,4 + 50 + 2,1 + 9,6 + 14,6 + 13,6 + 13,7
2011 Febr. + 15,0 + 559 - 24 + 15,3 + 14,7 + 20,5 + 89 + 50 + 16,4 + 22,0 + 22,7 + 27,2
Marz + 11,7 + 17,8 + 1,5 + 12,2 + 11,3 + 16,7 + 10,6 + 3,2 + 11,7 + 18,0 + 20,0 + 18,8
April + 95 + 71 - 76 + 11,3 + 93 + 15,7 + 10,0 + 52 + 10,9 + 14,8 + 183 + 17,5
Mai + 74 + 88 - 13,7 + 93 + 7.2 + 13,8 + 54 + 41 + 10,2 +12,9 + 15,2 + 13,8
Juni + 69 + 50 - 63 + 82 + 81 + 10,5 - 1.6 + 36 + 95 + 14,3 + 15,4 + 79
Juli + 10,3 + 79 - 75 + 11,9 + 99 + 17,7 + 13,0 + 2,3 + 11,3 + 18,8 + 19,2 + 22,3
Aug. + 85 + 6,7 - 40 + 9,6 + 81 + 16,4 + 0,6 - 11 + 8,6 + 17,0 + 14,7 + 25,0
Sept. + 55 + 52 - 63 + 6,4 + 65 + 8,9 + 3,6 + 0,2 + 6,7 + 15,0 + 11,2 + 6,7
Okt. + 43 + 46 - 66 + 5,1 + 39 + 83 + 25 + 03 + 58 + 93 + 7.5 + 7.3
Nov. + 4,6 + 9,6 - 4,0 + 5,0 + 3, + 7,9 + 1,9 + 00 + 59 + 9,5 + 8,1 + 7,0
Dez. + 1.3 + 44,0 - 16,4 + 14 + 25 + 09 - 04 + 02 + 38 + 5,6 + 0,1 - 27
2012Jan. " + 1,1 + 6,6 - 126 + 2,3 + 10 + 52 - 06 - 17 + 09 + 3,2 + 6,7 + 75
Febr. - 05 -213 - 35 + 1,0 - 05 + 45 - 35 - 38 + 07 + 1.8 + 7,0 + 41
Marz 0 |23) + 12|2 + 31 - 603 + 17 - 05(3 + 52 - 38 1,6 - 06 + 3113 + 92 + 34
April ) |2) - 1,0/2 + 0,0 + 0,8 - 1,3 - 16 + 1,0 - 6,3 - 59 - 19 + 1,1 + 1,7 + 09
Mai % |2) - 03]2 + 1,7 + 1,3 - 0,6 - 1,1 + 0,7 - 25 - 27 - 1,2 + 1,7 + 3,0 - 19
Juni %p) [2) - 0312 + 3,019 + 0,1 - 05 - 1,8 + 1,4 + 15 - 3,1 - 11 + 0,0 + 09 + 2,0
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe lichen Totalerhebung im Bauhauptgewerbe (durchschnittlich + 4%). 3 Positiv beein-
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. o Mit flusst durch Nachmeldungen. x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungs-
Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Anteil an der Bruttowert- weise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljdhrlichen Produktionser-
schopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2005. 2 Vom hebung. s Ursprungswerte vom Statistischen Bundesamt geschétzt.

Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der jahr-
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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- Verénde- 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 + 9,9 123,2 + 12,6 11,9 + 6,3 110,3 + 1.8 12,5 + 7.9
2008 115,5 - 6,1 121,2 - 3,2 1129 - 8,4 108,1 - 3,4 103,5 - 6,2 109,7 - 2,5
2009 87,5 - 242 89,3 - 26, 85,3 - 244 94,8 - 12,3 88,5 - 14,5 96,9 - 11,7
2010 109,1 + 24,7 114,3 + 28,0 106,9 + 25,3 99,8 + 53 101,5 + 14,7 99,3 + 2,5
2011 120,5 + 10,4 125,3 + 9,6 119,8 + 121 104,1 + 4,3 107,4 + 58 103,0 + 3,7
2011 Juni 129,7 + 11,9 127,7 + 7.3 135,4 + 16,5 99,9 + 0,4 106,6 + 0,5 97,6 + 0,3
Juli 121,8 + 10,5 130,1 + 9,2 117,6 + 11,9 12,7 + 8,0 12,2 + 10,8 112,9 + 7.1
Aug. 11,2 + 6,5 118,8 + 9.1 107,5 + 53 102,6 + 2,8 96,1 + 6,9 104,9 + 1,7
Sept. 17,4 + 3,7 122,0 + 3.8 115,8 + 3,7 107,9 + 4,2 122,2 + 9.3 103,1 + 2,3
Okt. 118,6 + 5,5 121,7 + 2,0 118,3 + 83 106,4 + 2,3 115,4 - 0,3 103,4 + 3,4
Nov. 117,6 - 2,9 119,8 - 1,6 118,2 - 4,1 104,2 + 2,0 108,7 - 1,9 102,7 + 3,4
Dez. 113,4 + 1,6 106,7 - 11 120,8 + 3,1 92,0 + 2,9 89,5 + 1.9 92,9 + 3,3
2012 Jan. 114,8 - 4,7 125,2 - 57 109,8 - 4,7 101,6 - 0,9 101,8 - 4,0 101,5 + 0,2
Febr. 116,1 - 53 1221 - 3,6 113,6 - 6,5 105,4 - 5,0 96,5 - 8,0 108,5 - 4,1
Marz 130,3 + 0,2 131,0 - 6,6 132,3 + 4,8 114,0 3,4 13,5 - 1.6 114,2 + 5,1
April 116,8 - 2,3 122,5 - 4,0 116,1 - 0,9 96,2 - 3,5 100,5 - 6,7 94,7 - 2,5
Mai 17,9 - 4,5 123,0 - 4,7 117,2 - 50 100,6 + 1.2 99,9 - 3,8 100,8 + 3,0
Juni p) 120,7 - 6,9 121,9 - 4,5 122,6 - 9,5 102,5 + 2,6 102,6 - 3.8 102,5 + 5,0
aus dem Inland
2007 118,7 + 8,9 124,7 + 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 - 2,9 107,1 - 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 + 28,9 97,8 + 131 88,6 + 1,4 93,9 + 4,4 86,9 + 0,3
2011 115,3 + 10,3 127,8 + 10,3 109,0 + 11,5 92,1 + 4,0 104,1 + 10,9 88,2 + 1,5
2011 Juni 116,1 + 7,5 127,7 + 5,5 11,5 + 10,3 88,0 + 3,2 98,6 + 8,8 84,6 + 1,2
Juli 120,0 + 11,8 135,8 + 10,9 110,8 + 13,9 97,7 + 6,5 107,6 + 200 94,5 + 2,4
Aug. 109,0 + 9,0 123,6 + 10,0 99,4 + 8,8 94,3 + 4,7 99,7 + 13,8 92,6 + 1.9
Sept. 113,5 + 4,6 123,7 + 3.9 107,1 + 50 101,4 + 6,5 126,7 + 15,6 93,2 + 3,0
Okt. 113,4 + 2,9 126,5 + 2,8 105,2 + 2,4 97,2 + 51 117,5 + 4,9 90,6 + 5,2
Nov. 114,6 + 1,0 125,2 + 0,1 109,5 + 1,8 93,7 + 1,8 110,8 + 51 88,1 + 0,6
Dez. 101,0 + 1,5 103,0 - 1,8 103,5 + 4,5 77,7 + 1,0 84,0 + 7.3 75,6 - 1,0
2012 Jan. 110,7 - 3,3 126,7 - 53 100,9 - 1.9 90,2 + 2,3 101,3 + 59 86,6 + 0,9
Febr. 109,6 - 57 120,7 - 6,2 102,9 - 59 94,4 - 2,1 97,6 - 2,0 93,4 - 2,0
Marz 120,8 - 2,3 131,7 - 5,4 116,0 + 0,4 97,0 + 0,9 108,7 + 1.8 93,2 + 0,6
April 112,2 - 2,3 125,8 - 4,2 105,7 - 0,4 84,9 - 2,2 95,1 - 6,7 81,6 - 0,4
Mai 109,9 - 13,2 123,2 - 8,6 103,3 - 184 84,6 - 41 90,9 - 9,6 82,5 - 1.9
Juni p) 110,3 - 5,0 1211 - 52 105,8 - 5,1 84,5 - 4,0 90,4 - 83 82,6 - 2,4
aus dem Ausland
2007 126,7 + 129 125,7 + 9,7 128,4 + 15,2 17,3 + 9,1 11,0 + 5,0 119,5 + 10,5
2008 17,7 - 7.1 120,6 - 41 116,7 - 9,1 112,6 - 4,0 99,9 - 10,0 1171 - 2,0
2009 87,0 - 26,1 88,6 - 265 84,4 - 277 102,8 - 8,7 87,1 - 12,8 108,4 - 7.4
2010 113,0 + 299 112,5 + 27,0 113,4 + 344 11,9 + 8,9 109,1 + 253 112,9 + 4,2
2011 125,0 + 10,6 122,4 + 8,8 127,4 + 12,3 116,9 + 4,5 110,7 + 1,5 119,2 + 5,6
2011 Juni 141,6 + 15,4 127,8 + 9,5 152,2 + 20,0 12,7 - 1,9 114,7 - 58 112,0 - 0,4
Juli 123,3 + 9,4 123,5 + 7,0 122,4 + 10,7 128,9 + 9,1 116,9 + 3.4 133,2 + 11,2
Aug. 1131 + 4,4 13,3 + 7,9 113,2 + 3,2 111,6 + 1.2 92,5 + 0,2 118,4 + 1.5
Sept. 120,8 + 3,1 120,0 + 3.8 121,9 + 2,9 115,0 + 2,0 17,7 + 3,2 1141 + 1,7
Okt. 123,2 + 7,7 116,3 + 11 127,6 + 121 116,4 - 0,1 113,3 - 53 117,5 + 1,8
Nov. 120,3 - 5,8 113,7 - 3,7 124,3 - 7.5 115,6 + 2,1 106,6 - 8,3 118,8 + 5,9
Dez. 1241 + 1,6 111,0 - 0,3 133,0 + 2,3 107,5 + 4,6 95,1 - 2,3 11,9 + 6,8
2012 Jan. 118,3 - 6,0 123,5 - 6,0 116,1 - 6,2 113,9 - 3,4 102,4 - 12,1 118,0 - 0,3
Febr. 121,7 - 5,0 123,7 - 0,6 121,2 - 6,8 17,3 - 7.5 95,3 - 13,5 1251 - 57
Marz 138,6 + 2,1 130,2 - 7,9 143,8 + 7.4 132,3 + 53 118,4 - 4,4 137,3 + 8,6
April 120,8 - 2,3 118,7 - 3,7 123,4 - 1,4 108,3 - 4,7 106,0 - 6,6 109,1 - 4,1
Mai 1249 + 3,4 122,7 + 0,3 127,0 + 4,9 117,8 + 5, 109,0 + 19 120,9 + 6,9
Juni p) 129,8 - 8,3 122,9 - 3,8 134,4 - 11,7 1219 + 8,2 114,9 + 0,2 124,5 + 11,2
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14 bis 11.16. o Mit
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2008
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
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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 | %
134 - 04 147+ 20 94,4| - 4.2 1279 + 3.8 167+ 7.7 12,0 - 29 1233 + 22 11,50 - 19
107,4| - 53 100,7| - 12,2 94,1 - 03 100,7| - 21,3 155 - 1,0 14,4 + 21 104,9| - 14,9 156 + 3.7
109,0| + 1,5 106,7| + 6,0 103,3| + 9,8 105,3| + 4,6 1189| + 2,9 11,3 - 2,7 111,0) + 58 109,4| - 5,4
1M7,1) + 7.4 1201 + 12,6 125,01 + 21,0 120,01 + 14,0 109,2| - 8,2 114,0| + 2,4 1256 + 13,2 105,2| — 3,8
1275+ 9.9 1352 + 24,7 147,7| + 35,5 127,2| + 233 1336+ 74 119,6| - 35 1260 + 12,4 1205 - 1.9
136,2) + 6,2 137,91 + 104 1296 + 17,7 136,7| + 7.5 161,0) + 6,7 1343) + 21 1404 + 4,3 134,7) + 4,2
137,00 + 111 1244 + 5,6 1343 + 17,9 1153 - 0,8 132,3| + 0,2 150,21 + 16,4 129,7| + 51 145,6| + 14,5
123,6) + 5,0 1253 + 4,6 1299 + 153 1291 + 3,5 102,01 - 14,9 1219 + 5,6 132,6| + 10,2 11,9 - 4,4
1279 + 3,9 127,6| + 7.6 127,7| - 1,7 130,6| + 23,0 17,5 - 12,8 1281 + 0,2 1341 + 15,7 1217 - 4,5
128 - 1,0 1223 + 104 126,8| + 18,5 1281 + 14,8 92,6 - 20,9 102,9| - 121 1282 + 2.2 91,3| - 133
106,3| + 154 14,6 + 223 1229| + 28,0 12,6 + 21,5 102,6| + 11,5 97,6 + 80 171 + 205 883| + 35
1058 + 17,2 114,4) + 19,2 127,7) + 26,1 1094 + 185 101,3) + 5,0 96,8| + 15,0 117,8) + 239 84,5| + 4,7
89,5 + 164 97,01 + 14,8 103,2| + 33,0 96,6 + 2,8 84,2 + 235 81,6 + 181 103,3| + 97 69,7| + 17,5
1052 + 11,8 109,3| + 68 116,4| + 191 1069| - 6,5 101,71 + 394 101,0| + 18,0 1104| - 3,6 953| + 324
1483| + 104 157,7| + 18,0 1527+ 7.3 168,5| + 29,1 133,21+ 7.3 1385 + 25 1574 + 6,9 137,4| + 16,6
1355 + 10,3 1352 + 13,9 1469 + 7.9 1381 + 23,7 91| - 39 1358| + 68 1360 + 89 130,2| + 13,0
12991 + 1.9 127,01 - 6,1 13431 - 9,1 127,21 + 0,0 109,61 - 18,0 133,01 + 11,2 133,11 + 5,6 124,81 + 3,6

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Angaben ohne Mehrwert-
steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle 11.21. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne
Wohnungsbauauftrage.

5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen

Kalenderbereinigt o)

Zeit

2008
2009 3

2010
2011 4

2011 Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni 5)

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-
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-
richtskreis, einschl. Neuzugange; Berichtskreisspriinge durch Verkettung ausge-

Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 1) :
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbelage, 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 | %
1015 + 21 988| - 02 100,7| + 1.2 1046 + 09 116,3| + 55 99,5 + 09 107,2| + 29 958| - 48
98,1 - 33 96,2 - 26 988| - 19 1015 - 3,0 117,01 + 06 97,1 - 24 110,01 + 26 96,8 + 1,0
1004 + 23 97,4 + 1,2 99,6 + 08 106,1| + 45 1205 + 3,0 99,5| + 25 14,2 + 3.8 923 - 46
1031 + 27 985 + 1,1 102,01 + 24 1083| + 21 121,21 + 06 103,01 + 35 1148 + 05 99,2 + 75
100,1 + 2,7 953| + 11 102,8| + 4,7 102,1 + 14 106,5 3,9 999 + 08 1119 + 04 102,5| + 2,6
103,7| + 24 994 + 1,2 102,6| + 09 109,1| + 46 145 + 19 103,5| + 43 16,4 + 0,1 102,2| + 6,1
100,0f + 19 958| + 04 100,3| + 35 97,6 - 3,8 12,7 - 29 100,0f + 1,0 11,9 - 09 91,8 + 47
102,01 + 34 97,11 + 16 98,1 + 3,8 1099| - 6,1 14,21 - 03 102,11 + 3.8 114,01 + 13 989| + 33
1084 + 3,2 1030 + 1,3 104,1 + 29 1319 + 47 122,31 + 08 1115 + 3,5 1169 - 04 108,21 + 49
1074 + 3,1 1023 + 14 103,3] + 3,1 112,61 + 1,2 133,2) + 07 1141 + 41 1185 + 1,5 104,01 + 2,6
1235 + 2.3 1871 + 1.3 1208 + 1,9 1336 + 2,5 187,00 + 24 12,8 + 7,2 131,91 + 09 90,7\ + 16
939| + 05 896 - 13 94,0 + 13 89,5 + 02 1246 - 7.8 887| + 17 1105| + 02 825 - 1,1
91,2 + 0,1 857| - 21 938 + 2,7 785| - 6,5 1042 - 37 859| - 37 107,11 + 09 90,5 - 05
107,5| + 3.8 1003 + 16 106,1| + 23 159| + 65 114,01 + 11 1143 + 64 17,9 + 32 153 + 46
1058 + 2,0 986| + 04 1064 + 2,7 119 - 44 1104 + 71 109,1 + 0,1 1153 + 2,5 105, 7| + 0,5
10500 + 43 976| + 22 1059 + 5,0 1100 + 6,7 1050 + 0,2 106,8| + 4.8 114,61 + 19 10401 + 14
102,11 + 2,0 9491 - 04 10431 + 15 100,61 - 15 12,21 + 54 10091 + 1,0 110,21 - 15 10361 + 1.1

schaltet. 4 Ergebnisse ab Januar 2011 vorldufig und in den jingsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fir fehlende Meldungen besonders unsicher.
5 Ursprungswerte vom Statistischen Bundesamt teilweise geschatzt. Da die Schat-
zung fehlender Meldungen auf den Angaben fiir Juni 2011 basiert, der zwei Verkaufs-
tage  weniger hatte, wird eine Revision nach oben erwartet.
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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 insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)5) |len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
39857 +1,7 26 942 2,2 8533 . . 4861 68 26 3760 1245 9,0 423
N 40348|n +1,2 27 510 2,1 8 659 17 958 679 4 866 102 58 3258 1006 7.8 389
N 403700 +0,1 27 493 -0, 8521 18210 549 4904 1144 1078|7)  3415|(7) 1190|7 8,1 301
N 40603|n +0,6 27 757 1,0 8426 18438 679 4883 503 429 3238 1075 7.7 359
N 41164|0 +1,4 28 440 2,5 8583 18 836 798 4 865 148 100 2976 892 71 466
N 40314|n +0,2 27 379 0,1 8515 18133 512 4906 1436 1411|7  3475|7) 1207|D 8.3 301
N 40431|n -02 27 482 -0,5 8 500 18 204 557 4913 1136 1103 3418 1186 8,1 300
. 40621|9 -02 27720 -0,7 8504 18423 579 4934 1007 944 3232 1083 7,7 290
r)  40026(n -02 27 307 -03 8308 18 244 561 4 854 987 804 3601 1327 8,6 297
N 40513|n +0,5 27 592 0,8 8377 18 346 648 4 885 517 485 3261 1053 7.8 354
N 40799|n +0,9 27 886 1.5 8 469 18 454 740 4 889 265 239 3132 1003 7.5 395
N 41074|9 +1,1 28242 1.9 8548 18710 767 4905 242 188 2959 920 7,0 392
40613 |n +1,5 27 944 2,3 8428 18578 740 4852 291 158 3290 1088 7,8 412
N 41073|n + 14 28 266 2,4 8535 18721 786 4867 121 107 2977 850 71 470
N 413470 +1,3 28 566 2,4 8638 18 862 836 4 865 76 64 2893 843 6,9 497
N 41624|n +1,3 28983 2,6 8732 19184 830 4874 102 72 2743 787 6,5 486
N 411780 +1,4|8 28649|8) 2,5|8) 86248 19046|8) 760|8) 4799 ..|8 84 3074 998 7.3 472
9) 41588|9) +1.3 2876 847|10) 6,8 499
N 40136|n +0,4 27 337 0,4 8530 18 088 513 4872 1325 1194 3576 1296 8,5 317
r 40262 |n +0,3 27 383 0,2 8524 18132 507 4901 1446 1426 3575 1270 8,5 306
N 40334|n +0,2 27 395 -0,1 8509 18 154 508 4914 1469 1443|7)  3449|7) 1192|7 8,2 299
N 40345|n +0,0 27 380 -03 8493 18 135 531 4932 1394 1365 3401 1159 8,1 297
r  40327|n -02 27 314 -0,5 8 464 18 080 551 4935 1248 1215 3454 1210 8,2 298
N 40370|n -0.2 27 542 -0,5 8507 18 249 565 4891 1055 1022 3463 1211 8,2 300
N 40596|n -03 27 800 -0,7 8564 18 430 578 4893 1104 1072 3338 1137 7,9 302
N 40699|n -03 27 786 -08 8534 18 449 581 4909 1109 1076 3221 1071 7,7 298
N 40691|n -03 27 731 -0,7 8 497 18434 589 4961 982 947 3208 1069 7,6 291
N 40474|n -0.2 27 488 -0,5 8400 18 341 553 4971 929 809 3268 1107 7.8 281
N 39987|n -03 27 249 -0,5 8295 18214 550 4 840 1057 874 3610 1339 8,6 271
N 39969|n -03 27 230 -03 8269 18210 560 4814 1031 829 3635 1356 8,6 298
N 40121|n +0,0 27 398 0,2 8318 18 277 596 4 846 874 709 3560 1285 8,5 320
N 40357|n +0,2 27 553 0,6 8371 18335 627 4875 632 599 3399 1140 8,1 335
N 40538|n +0,5 27 667 1,0 8395 18 382 665 4898 499 467 3236 1036 7.7 356
r 40645|n +0,7 27710 1,2 8414 18 365 707 4916 420 390 3148 983 7.5 370
N 40663|n +0,8 27 691 1.4 8419 18 320 732 4915 313 286 3186 1029 7,6 391
N 40750|n +0,9 27 976 1,6 8493 18 508 752 4 864 244 219 3183 1030 7,6 397
N 40984|n +1,0 28 269 1.7 8573 18 700 766 4 859 237 214 3026 948 7,2 398
N 41128|n + 1,1 28 296 1.8 8 566 18738 769 4 886 231 209 2941 907 7,0 401
N 411420 + 1,1 28277 2,0 8562 18723 779 4932 215 194 2927 903 6,9 395
N 40951|n +1,2 28 033 2,0 8 460 18 635 743 4931 279 162 3011 949 7.1 380
N 40556|"n + 1,4 27 863 2,3 8399 18 540 732 4842 322 177 3346 1146 7,9 375
N 40584|n +15 27912 2,5 8416 18 560 738 4831 305 155 3313 1107 7,9 418
N 40698|n +1,4 28 080 2,5 8477 18 632 759 4 836 246 143 3210 1010 7,6 442
N 40921|n + 14 28214 2,4 8518 18703 771 4 857 133 117 3078 907 7.3 461
N 41098|n +1,4 28 354 2,5 8559 18768 798 4 880 122 107 2960 839 7,0 470
N 41199|n + 1,4 28 381 2,4 8580 18753 821 4894 110 96 2893 804 6,9 480
N 412120 +1,4 28 357 2,4 8591 18712 831 4890 81 68 2939 859 7,0 492
N 41304|n + 1,4 28 658 2,4 8 660 18922 843 4 840 71 59 2945 867 7,0 497
N 41524|n +1.3 28 984 2,5 8746 19 149 845 4833 76 65 2796 802 6,6 502
N 416640 +1,3 29 039 2,6 8750 19 206 839 4851 81 70 2737 778 6,5 500
N 41691|n +1,3 29 024 2,6 8744 19 207 835 4901 85 76 2713 769 6,4 492
N 41517|n + 14 28787 2,7 8 655 19128 784 4909 140 72 2780 813 6,6 467
N 41152|n +1,5 28 580 2,6 8613 18 995 758 4813 206 82 3084 1011 7.3 452
N 411360 +1,4|8 286008 2,5|8 8603|8 19028|8) 752|8) 4745 ..|8 87 3110 1028 7.4 473
N 412450 +1,3|8) 28748|8) 2,4|8 8657|8 191018 758|8) 4771 ..|8 82 3028 955 7,2 491
N 41452|n +1,3|8 28853|8) 23|8 86908 191578 765|8) 4801 ..|® 79 2963 893 7,0 499
N 41616|n +1,3|8) 28946|8) 2,118 8717|8) 19202|8 780|8) 4822 ..|8 85 2 855 831|10) 6,7 499
9)  41695|9) +1,2 2 809 817 6,6 499
. 2876 885 6,8 500

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 Gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geforderte Stellen
und ohne Saisonstellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Mai 2009 Ar-
beitslose ohne Personen, mit deren Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden. 8 Ur-

sprungswerte von der Bundesagentur flir Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fir
Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2010 und 2011 bei den sozialver-
sicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den ausschlieBlich geringfi-
gig entlohnten Beschaftigten um maximal 1,6 % sowie im Jahr 2011 bei den konjunk-
turell bedingten Kurzarbeitern um maximal 18,8 % von den endgultigen Angaben
ab. 9 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamts. 10 Ab Mai 2012 be-
rechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise
Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fur Rohstoffe 5)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
andere preise Erzeuger-
Ver-u. Ge- Dienstleis- gewerb- preise
brauchs- tungen licher landwirt-
Nah- guter ohne ohne Produkte im | schaft-
rungs- Energie 1) Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel 2) Energie 1) |mieten 3) |mieten 3) |index 2) |absatz 4 dukte 4) Ausfuhr Einfuhr Energie 6) | Rohstoffe 7)
Zeit 2005 =100 2010 =100
Indexstand
2007 8)9) 103,9 105,9 101,7 112,8 103,9 102,2 109,3 106,8 119,9 103,0 105,1 86,0 87,5
2008 106,6 112,7 102,5 123,6 105,8 103,5 113,0 112,7 124,3 104,8 109,9 109,7 92,0
2009 107,0 11,2 103,9 116,9 107,4 104,6 114,4 108,0 100,7 102,5 100,5 72,8 74,5
2010 108,2 113,0 104,4 121,5 108,0 105,8 115,4 109,7 1149 106,0 108,3 100,0 100,0
2011 10) 110,7 115,8 105,7 133,7 109,3 107,1 118,7 1159 129,6 109,9 117,0 132,2 113,5
2010 Sept. 108,3 112,5 104,7 121,7 108,0 106,0 110,7 120,2 1071 109,7 99,0 106,6
Okt. 108,4 12,2 105,1 1221 107,9 106,1 1111 120,9 106,8 109,5 98,9 104,1
Nov. 108,5 113,2 105,3 122,8 107,3 106,3 116,1 11,3 123,6 107,1 110,8 104,3 108,1
Dez. 109,6 114,4 105,1 125,4 110,0 106,4 1121 1279 108,0 113,3 115,7 116,1
2011 Jan. 109,2 114,7 104,5 128,7 107,9 106,5 113,4 128,7 108,9 115,0 1211 121,4
Febr. 109,8 115,8 104,8 129,5 108,8 106,7 17,4 114,2 132,3 109,3 116,3 126,5 122,8
Marz 110,3 115,6 105,4 133,3 108,7 106,8 114,7 132,2 109,6 17,6 135,5 17,7
April 110,5 115,6 105,6 135,0 108,9 106,9 1159 134,5 109,9 1179 141,0 117,8
Mai 10) 110,5 116,3 105,7 134,1 108,4 107,0 118,5 115,90 135,2 110,0 117,2 132,5 115,7
Juni 110,6 116,3 105,5 133,5 109,3 107,1 116,0 1341 110,0 116,5 130,5 114,0
Juli 111,0 116,0 105,0 134,3 111,0 107,2 116,8 131,3 110,3 117,4 135,1 115,0
Aug. 111,0 115,4 105,4 133,2 110,8 107,3 119,3 116,5 130,1 110,2 116,6 127,5 112,9
Sept. 1111 115,3 106,3 135,3 109,5 107,4 116,8 130,3 110,2 17,3 135,7 1141
Okt. 1111 115,4 106,8 135,7 109,0 107,5 117,0 129,2 110,0 116,9 132,0 105,1
Nov. 1111 116,0 106,8 136,4 108,5 107,6 119,7 17,1 130,3 110,2 17,4 134,5 103,0
Dez. 11,9 116,7 106,6 135,4 11,3 107,7 116,6 128,7 110,3 117,7 1349 103,7
2012 Jan. 10) 11,5 117,8 106,3 138,0 109,0 107,9 117,3|p) 128,2 11,2 119,2 141,2 109,4
Febr. 12,3 118,9 106,9 139,9 110,2 108,0 1211 117,8|p) 130,8 11,5 120,4 148,4 109,3
Marz 112,6 119,2 107,4 142,2 109,8 108,0 118,5|p) 132,8 11,7 121,2 155,0 110,5
April 112,8 1191 107,6 142,8 109,9 108,1 118,7|p) 134,1 11,9 120,6 148,6 110,2
Mai 112,6 119,1 107,6 140,7 109,8 108,2 121,8 118,3|p) 132,4 11,8 119,8 140,5 110,1
Juni 112,5 120,5 107,3 138,8 110,0 108,3 117,8|p) 130,1 111,5 118,0 124,5 108,9
Juli 112,9 119,5 106,6 140,2 11,9 108,4 136,5 116,8
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
2007 8)9) + 2,3 + 39 + 1,4 + 4,0 + 29 + 11 + 6,7 + 1,3 + 11,7 + 1,2 + 0,7 + 1,9 + 8,4
2008 + 2,6 + 6,4 + 0,8 + 9,6 + 18 + 1,3 + 3,4 + 5,5 + 3,7 + 1,7 + 4,6 + 27,6 + 5,1
2009 + 04 - 1.3 + 1,4 - 54 + 15 + 11 + 1,2 - 42 - 19,0 - 2,2 - 8,6 - 336 - 19,0
2010 + 1,1 + 1,6 + 0,5 + 39 + 06 + 11 + 0,9 + 1,6 + 141 + 3,4 + 7.8 + 37,4 + 34,2
2011 10) + 2,3 + 2,5 + 1,2 + 10,0 + 1,2 + 1,2 + 29 + 57 + 12,8 + 3,7 + 8,0 + 32,2 + 135
2010 Sept. + 1,3 + 3,0 + 0,3 + 46 + 07 + 11 + 39 + 22,3 + 4,6 + 9,9 + 30,1 + 423
Okt. + 1,3 + 2,9 + 04 + 51 + 06 + 11 + 4,3 + 22,7 + 43 + 92 + 22,6 + 373
Nov. + 1,5 + 3,4 + 1,1 + 50 + 04 + 1,2 + 15 + 4,4 + 21,5 + 4,5 + 10,0 + 23,6 + 38,8
Dez. + 1,7 + 3,6 + 0,6 + 82 + 05 + 1,2 + 53 + 245 + 52 + 12,0 + 38,1 + 40,2
2011 Jan. + 2,0 + 2,7 + 0,8 + 86 + 09 + 1,2 + 57 + 24,5 + 5,4 + 11,8 + 36,1 + 41,7
Febr. + 2,1 + 3,4 + 0,7 + 10,2 + 1,0 + 13 + 25 + 6,4 + 26,1 + 54 + 11,9 + 41,2 + 43,3
Marz + 2,1 + 2,2 + 09 + 10,5 + 07 + 1.2 + 6,2 + 25,4 + 49 + 11,3 + 40,4 + 315
April + 2,4 + 1,4 + 11 + 10,5 + 2,1 + 1,2 + 6,4 + 26,3 + 4,2 + 9,4 + 34,2 + 21,2
Mai 10) + 2,3 + 2,7 + 1,2 + 95 + 1,1 + 1,2 + 29 + 6,1|n + 24,8 + 3,8 + 8,1 + 31,7 + 17,0
Juni + 2,3 + 2,6 + 1.2 + 9.1 + 1,7 + 1.2 + 5,6 + 21,4 + 3,4 + 65 + 27,2 + 135
Juli + 2,4 + 2,1 + 1,4 + 10,6 + 1,6 + 1,2 + 5,8 + 17,9 + 3,7 + 7,5 + 36,7 + 13,6
Aug. + 2,4 + 25 + 1.3 + 99 + 1.3 + 1.2 + 3,0 + 55 + 10,4 + 32 + 66 + 284 + 7.7
Sept. + 2,6 + 25 + 1.5 + 11,2 + 14 + 13 + 5,5 + 84 + 29 + 69 + 371 + 7.0
Okt. + 2,5 + 2,9 + 1,6 + 111 + 1,0 + 13 + 5,3 + 69 + 3,0 + 68 + 335 + 1,0
Nov. + 2,4 + 2,5 + 1.4 + 111 + 1,1 + 1.2 + 3,1 + 5.2 + 54 + 2,9 + 60 + 29,0 - 4,7
Dez. + 2,1 + 2,0 + 1,4 + 80 + 12 + 1.2 + 4,0 + 06 + 21 + 39 + 16,6 - 10,7
2012 Jan. 10) + 2,1 + 2,7 + 1.7 + 7.2 + 10 + 13 + 3,4|p) - 04 + 2,1 + 37 + 16,6 - 99
Febr. + 2,3 + 2,7 + 2,0 + 80 + 13 + 1.2 + 3,2 + 3,2|p) - 11 + 2,0 + 35 + 17,3 - 11,0
Marz + 2,1 + 3,1 + 1,9 + 6,7 + 1,0 + 11 + 3,3|p) + 05 + 1,9 + 31 + 14,4 - 6,1
April + 2.1 + 30 + 19 + 58 + 09 + 11 + 2,4|p) - 03 + 1.8 + 23 + 54 - 65
Mai + 1,9 + 24 + 1,8 + 49 + 13 + 1.1 + 2,8 + 2,1|p) - 21 + 1,6 + 22 + 60 - 438
Juni + 17 + 36| + 1701 + 40| + 06| + 1,1 + 16/P - 30| + 14 + 13| - 46| - 45
Juli + 1,7 + 30 + 15 + 44 + 08 + 11 + 1,0 + 16
Quelle: Statistisches Bundesamt; fir den Index der Weltmarktpreise fir Rohstoffe: rohstoffe. 8 Ab Januar 2007 Anhebung des Regelsatzes der Mehrwertsteuer und der

HWWI. 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Eigene Berechnung Versicherungssteuer von 16% auf 19%. 9 Einfihrung von Studiengebiihren in eini-
unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundesamts. 3 Netto- gen Bundeslandern. 10 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabak-
mieten. 4 Ohne Mehrwertsteuer. 5 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf steuer.

Euro-Basis. 6 Kohle und Rohdl (Brent). 7 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-
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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 € % %
924,7 0,5 627,9 2,0 359,5 0,3 987,3 1,4 1435,4 1,7 151,8 3.1 10,6
9221 - 03 625,5 - 04 359,8 0,1 985,3 - 02 1463,9 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 3,3 646,2 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 3554 0,5 10194 2,0 1571,2 3,0 183,5 9,2 1,7
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
1075,0 4,7 713,7 3,7 388,3 - 08 11021 2,0 16541 3,1 181,0 0,1 10,9
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
249,8 4,9 165,7 3,8 98,8 - 14 264,5 1,8 408,1 3,2 58,6 - 17 14,4
262,5 5,4 170,5 3,9 96,3 - 18 266,8 1.8 410,0 3,2 43,2 - 03 10,5
265,7 4,5 180,4 3,5 96,6 - 07 277,0 2,0 419,0 3,4 38,9 0,3 93
2971 4,2 197,2 3,6 96,6 0,6 293,8 2,6 4171 2,8 40,4 3,3 9,7
260,1 4,1 172,5 4,1 99,4 0,6 2719 2,8 422,6 3,6 61,0 4,1 14,4

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2012. * Private Haushalte einschl.
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug der
von den Bruttoléhnen und -gehdltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozial-
beitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche GebUhren. 4 Nettoldhne und -gehdlter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

netare Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuzliglich Betriebstiberschuss, Selbstan-
digeneinkommen, Vermdgenseinkommen (netto), librige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfiigbaren Einkom-
mens.

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 Grundvergitungen 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 11 99,7 0,5

100,0 0,9 100,0 1.1 100,0 0,9 100,0 1,1 100,0 0,3
100,9 0,9 101,1 11 100,8 0,8 100,8 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
104,9 2,7 105,4 2,8 105,3 3,0 105,5 3,2 104,5 2,3
107,0 2,0 107,5 2,0 107,6 2,2 108,0 2,4 104,2 - 03
108,7 1,6 109,2 1,6 109,3 1,6 109,8 1,7 106,4 2,1
110,5 1,7 1111 1,7 11,2 1.8 11,7 1,7 109,9 33
102,6 1,7 103,1 1,7 102,9 13 110,6 11 103,4 3,4
103,7 1,4 104,3 1,4 104,3 1,8 111,6 1,7 107,7 3,9
12,7 1,9 113,3 2,0 113,5 1,9 112,3 2,0 108,4 3,2
123,1 1,7 123,7 1,8 1241 2,0 112,6 2,1 119,9 2,8
104,6 1,9 105,0 1,9 105,4 2,4 13,4 2,6 106,1 2,6
106,5 2,7 107,0 2,6 107,3 2,9 114,6 2,7
106,1 1,3 106,7 1,4 107,0 2,2 112,6 2,1
104,4 1,0 104,9 0,9 105,2 2,4 113,2 2,4
104,4 2,4 104,8 2,4 105,2 2,4 113,2 2,4
104,9 2,3 105,4 2,3 105,8 2,4 113,9 2,9
106,2 1,7 106,7 1,7 107,1 2,4 114,0 2,4
107,1 3,4 107,6 33 107,9 3,4 14,7 2,7
106,1 2,9 106,6 2,8 107,0 2,8 115,1 2,9

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2012.
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XI. AuBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2011 2012
Position 2009 2010 2011 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. Marz April Mai
A. Leistungsbilanz - 21927) - 6792| - 2291+ 2724|+ 34859|- 6032+ 9758+ 1297|- 2549
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1304133| 1566838| 1773619| 444620| 462532| 465138 168 463 151 658 160 628
Einfuhr (fob) 1272817 1551745 1768 690 441783 447 962 459 793 158 295 146 220 154 377
Saldo + 31315]+ 15093| + 4929| + 2838|+ 14569|+ 5345+ 10168+ 5438|+ 6250
2. Dienstleistungen
Einnahmen 478915 523 989 557 300 147 297 150 944 137 200 48 152 44714 49 502
Ausgaben 442 472 474 430 493 673 127 653 131219 122 108 41500 39332 42 463
Saldo + 36443+ 49562|+ 63629|+ 19646|+ 19725+ 15092+ 6652+ 5382|+ 7038
3. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
(Saldo) + 3452+ 31809|+ 32485|+ 8786|+ 20563|+ 12035|+ 4862 - 799| - 7812
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 94 275 87619 93 269 16 783 32 869 25550 5798 6 349 6 855
eigene Leistungen 187 413 190 877 196 604 45 329 52 868 64 052 17 722 15073 14 880
Saldo - 93139| - 103256| - 103334| — 28545| - 19999| - 38503| - 11924| - 8725|- 8026
B. Saldo der Vermégensiibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermogensgutern + 6717 | + 6374+ 10733)+ 1706)+ 5925|+ 1898| - 124 + 415 + 1478
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: —) + 9436| - 2536| - 20761|+ 3504|- 40189|+ 3317| - 23220|- 1844|- 4167
1. Direktinvestitionen — 105115) - 113923| - 148723| - 19173| - 54894| - 5302 - 8757|- 9561|+ 10577
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 336994| - 275765| - 347283| - 56620| - 105844| - 82118| - 32798| - 21623|- 6213
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 231881+ 161847+ 198562| + 37446| + 50951| + 76816| + 24041|+ 12061|+ 16791
2. Wertpapieranlagen + 265687| + 165086| + 305577| + 34957| - 4476| - 77068| - 42192+ 1261|+ 28325
Anlagen auRRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 90379| - 143000 + 49283|+ 63062+ 48906| - 138196| — 55335) + 11432| - 5803
Aktien - 53080| - 76713+ 71423|+ 53704 39176 — 22541 - 14777\ - 5797|+ 6093
Anleihen - 42904| - 106698| + 16649| + 17805 29211 - 69550 - 18615| + 7649|- 13174
Geldmarktpapiere + 5603| + 40410| - 38793| - 8447| - 19482| - 46106| - 21944 + 9580|+ 1277
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 356067 308086| + 256294| - 28105) - 53382|+ 61129|+ 13143| - 10171 + 34128
Aktien + 124649 144 180 121694 — 22301| + 43451|+ 40954| + 36792| - 10052| - 2897
Anleihen + 140501| + 184216|+ 161732+ 2145| - 36759|+ 9232 - 11901| - 4549| + 30868
Geldmarktpapiere + 90917| - 20310 - 27132| - 7949|- 60075|+ 10941| - 11749+ 4430|+ 6157
3. Finanzderivate + 20020+ 18534| - 21510 - 14780| - 9858| - 5426|- 4099+ 2214|- 6391
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) - 175713| - 61718 — 145907 - 1238 35800 + 92739|+ 31181 7189| - 35223
Eurosystem - 233287 11839| + 137194 + 32478 96122 | - 72767| - 34980 1128 | + 42402
Staat + 5412 23912+ 71925+ 29203| - 7285|+ 18780|+ 3831 4695| - 2147
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 67661 - 19451| - 338024| — 58358| - 74039 + 155918| + 69954| - 2214| - 48477
langfristig - 21557+ 46891|- 12914| + 800| — 30446| + 12810) - 6345| - 18018|+ 9863
kurzfristig + 89218| - 66344| - 325109| - 59158 — 43592| + 143110| + 76299| + 15804| - 58339
Unternehmen und Privatpersonen - 15501| - 78018| - 17000 - 4560+ 21002|- 9194|- 7624+ 3581|- 27001
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) + 4558| - 10519| - 10198|+ 3738| - 6762|- 1627|+ 647| — 2947) - 1455
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 57751 + 29571+ 123181 - 79331 - 595| + 8161 + 135861 + 1321+ 5238

* Quelle: Europaische Zentralbank.
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XI. AuBBenwirtschaft
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-
bilanz handel 1) handel 2) leistungen 3) einkommen tragungen gutern gesamt 4) werten 5) aktionen
Mio DM
- 28696 | + 126 970| - 8917 - 75053 - 18635 - 53 061 + 1289 + 25 683 - 7128) + 1724
- 50528| + 127542 - 15947 - 90036 - 24363| - 47 724 - 301) - 20332 + 24517 + 71161
- 69351| + 115645| - 17742 - 95848 - 16956 - 54 450 + 13345 + 66 863 + 11429 - 10 857
- 23] + 186771 - 14512 - 97521 - 22557 - 52 204 - 756 | - 23 068 + 11797 + 23847
Mio €
- 25834| + 65211| - 8153] - 46 035 - 12457 - 24 401 - 154 - 10 396 + 12535| + 36 384
- 35459| + 59128| - 9071 - 49006 - 8670| - 27 840 + 6823| + 34187 + 5844| - 5551
- 12| + 95495| - 7420) - 49862 | - 11533 - 26 692 - 387| - 11794 + 6032] + 12193
+ 42669 + 132788) - 8552 - 35728 - 18888 - 26 951 - 212 - 38 448 + 2065] - 4010
+ 40525| + 129921 - 11148 - 34506 - 15677 - 28 064 + 311) - 61758 + 445 + 20921
+ 102368 + 156 096| - 16 470| - 29375 + 19681 - 27 564 + 435| - 122984 + 1470 + 20 181
+ 112591) + 158 179 - 14057| - 27401 | + 24391 - 28522 - 1369 - 129 635 + 2182) + 18413
+ 144739| + 159 048| - 12888| - 17 346| + 44 460| - 28 536 - 258 - 175 474 + 2934 + 30992
+ 180914| + 195348| - 9816) - 14852 + 42918 - 32685 + 104| - 210 151 - 953 + 29133
+ 153633| + 178297 - 13628 - 10258 | + 32379| - 33157 - 210) - 173910 - 2008) + 20 487
+ 140558 | + 138697| - 15052| - 8049 + 58120| - 33158 + 29| - 155 440 3200) + 14 853
+ 150668 | + 154863| - 11613 - 4258 + 49 864| - 38187 - 586 - 147 439 - 1613 - 2643
+ 146 563 | + 158 085| - 18852 - 7584) + 48 415| - 33501 + 641 - 154 487 - 2836 + 7283
+ 34506| + 36092| - 3500) - 7900 + 18061 - 8247 + 37| - 24732 + 2269 - 9810
+ 51139| + 40910 - 3414) + 4356 + 16817 - 7 531 - 276 - 68 715 + 569 | + 17 853
+ 34259 + 37736| - 2522) - 22 + 13233 - 14 165 + 262| - 28714 - 651| - 5807
+ 29466| + 37249| - 28385) - 1708| + 3198 - 6388 - 434) - 29 669 - 801 + 638
+ 33665| + 38895| - 2953) - 6174) + 14666 - 10770 + 9| - 28 646 + 344 - 5028
+ 53278| + 40982 - 3254) + 3646) + 18767 - 6 864 - 423) - 60410 - 506 + 7 555
+ 40 440| + 40 808| - 1811 + 1792 + 13169 - 13518 + 958 - 63 197 - 1393 + 21798
+ 25748| + 37984| - 4637) - 3022) + 100 - 4677 - 278 - 46 097 - 438 + 20628
+ 32978| + 39180| - 6161) - 6836) + 16414 - 9619 + 15) - 16218 - 639 - 16 874
+ 47 397| + 40112 - 6243) + 483 | + 18732 - 5688 - 153) - 28974 - 366 18 270
+ 41067 | + 45418 - 4498 - 423 + 15677 - 15107 + 222 - 61391 - 963 + 20 102
+ 35592| + 47904| - 9099 - 1398| + 4883 - 6 698 + 392 - 63 490 - 769 + 27 505
+ 5869 + 8277 - 990| - 918 + 4047) - 4548 + 64| + 14 475 - 55| - 20 407
+ 10254 + 13215 - 300) + 71 + 4171 - 6904 + 431) - 16 220 - 782 + 5536
+ 18137 + 16244 - 1233 + 824 + 5015| - 2713 - 232) - 26 969 + 187 + 9 065
+ 11779 + 12995| - 732) + 798| + 914| - 2196 - 199| - 7750 - 16| - 3830
+ 4669 + 10 143 - 1346| - 830 - 1842 - 1455 - 49| - 7771 - 671 + 3151
+ 13017 + 14111 - 806| - 1677 + 4126| - 2737 - 185 - 14 148 - 14) + 1317
+ 10363| + 12967 - 1096| - 2392) + 4604| - 3720 + 423) + 19 095 + 20| - 29 880
+ 6641 + 9456 - 1091 - 3085) + 4797 - 3436 - 12| - 19738 + 19| + 13 209
+ 16661 + 16473 - 765) - 697 + 5264| - 3613 - 302) - 28 002 + 205) + 11643
+ 15025 + 14518 - 782 - 591 + 5582| - 3701 - 220) - 96 + 234) - 14708
+ 15965| + 13884 - 1110 + 1104| + 6096| - 4008 - 169| - 29202 + 81| + 13 406
+ 22288| + 12580 - 1361 + 3133) + 7090| + 846 - 34| - 31112 - 820 + 8858
+ 8609| + 10108 - 1024 + 149| + 3417 - 4042 + 541 - 11110 - 182 + 1960
+ 10600 + 11928 + 254) + M7 + 4568| - 6568 + 528| - 20926 - 23| + 9798
+ 21232 + 18772 - 1042 + 1226 + 5184| - 2908 - 110) - 31161 - 1188| + 10 040
+ 7395| + 10821 - 1811 - 850 + 771 - 1536 - 198| - 21317 - 563 + 14120
+ 7400 + 14627 - 1034 159| - 5779 - 574 - 65| - 17 656 + 24| + 10321
+ 10953 + 12536 - 1793 - 2331) + 5108| - 2 567 - 16| - 7124 + 101 - 3813
+ 8287 + 10414 - 1420 - 2461) + 5216 - 3462 - 139 + 7188 - 428 - 15336
+ 7929 + 11646 - 2228) - 4159| + 5712 - 3042 + 383) - 15 547 + 109| + 7234
+ 16761 + 17120 - 2512) - 217) + 5485| - 3115 - 129 - 7 859 - 320 - 8773
+ 10249| + 11302 - 1945| - 1425| + 5781 - 3465 - 178 - 10 260 + 55| + 188
+ 15868 + 15916 - 1802 - 46| + 5404| - 3603 19 - 7577 + 263| - 8410
+ 21280 + 12894 | - 2496 + 1954| + 7547 + 1380 - 94| - 11137 - 684 - 10 048
+ 9482| + 13189 - 1384 - 2205) + 4169| - 4287 - 27| - 14 628 - 140| + 5173
+ 11690 + 14864 | - 1925| + 402 + 5632| - 7 283 + 240) - 12706 - 547 + 776
+ 19895| + 17365 - 1188| + 1380 + 5875| - 3537 + 9| - 34 056 - 276 + 14153
+ 11019 + 14468 - 2280 + 629 + 922 - 2720 + 310 - 21193 - 581 + 9 864
+ 8093| + 15559 - 4075) - 1019 - 726| - 1646 + 239 - 19978 - 207 + 11 647
+ 16481 + 17877 - 2743) - 1009| + 4688) - 2332 - 157 - 22319 + 19 + 5995

-

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

Mio €
2012
Landergruppe/Land 2009 2010 2011 0 Januar n) Februar r) Mérz April Mai 1) Juni p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 803 312 951 959 1060 037 85982 91213 98 759 87 149 92710 94618
Einfuhr 664 615 797 097 901 953 72793 76 349 81394 72 681 77 151 76 741
Saldo + 138697| + 154863| + 158085| + 13189| + 14864| + 17365| + 14468 + 15559| + 17877
I. Européische Lander Ausfuhr 585 826 675 024 751 484 60371 63 609 68 723 60 901 64 952
Einfuhr 463 721 541720 624 401 50 079 53702 57783 51710 54 686
Saldo + 122105| + 133305 + 127084| + 10293] + 9907| + 10939 + 9191| + 10265
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 500 654 570 879 627 150 50981 53330 56 872 50 455 53 831
Einfuhr 380 323 444 375 507 443 39 876 43329 46 306 41226 44165
Saldo + 120331| + 126504| + 119706| + 11105} + 10000f + 10566| + 9229| + 9 666
EWU-Lénder (17)  Ausfuhr 343 701 388103 420 263 34122 35298 37 925 33085 35791
Einfuhr 258729 300 135 339 823 26 660 28 884 30904 27783 29790
Saldo + 84972 + 87968| + 80440| + 7462| + 6414| + 7 021 + 5302| + 6001
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 262 50 545 53100 4087 4134 4641 4001 4280
Luxemburg Einfuhr 30 694 36 026 41317 3194 3527 3904 3312 3335
Saldo + 15568 + 14519| + 11783| + 893| + 607| + 737 + 690| + 945
Frankreich Ausfuhr 81304 89 582 101 496 8726 9130 9 495 7 843 9075
Einfuhr 53338 60 673 66 190 5196 5163 5940 5604 5677
Saldo + 27966 + 28909| + 35306 + 3530 + 3967 + 3555| + 2239 + 3398
Italien Ausfuhr 50 620 58 589 62 025 4745 4986 5174 4792 5239
Einfuhr 37197 41977 48 155 3720 4266 4495 4071 4434
Saldo + 13423| + 16611 + 13870 + 1025 + 720 + 680 + 721 + 805
Niederlande Ausfuhr 53 195 62 978 69 321 6013 5825 6 682 5845 6 045
Einfuhr 55583 67 205 82 027 6754 7297 7431 6 695 7 566
Saldo - 2388 - 4227 - 12705 - 741 - 1472 - 749| - 850| - 1521
Osterreich Ausfuhr 46 093 52 156 57 647 4572 4936 5292 4826 4900
Einfuhr 27 565 33013 37 408 2 800 3186 3331 3081 3279
Saldo + 18528| + 19144|+ 20239| + 1772} + 1750 + 1961| + 1746 + 1622
Spanien Ausfuhr 31281 34222 34 857 2747 2817 2893 2518 2744
Einfuhr 18 959 21955 22 541 1821 2104 2062 1734 2052
Saldo + 12322+ 12267+ 12316| + 926 + 713 + 831| + 784 + 692
Andere Ausfuhr 156 953 182 775 206 887 16 860 18 031 18 946 17 370 18 040
EU-Lander Einfuhr 121594 144 240 167 621 13216 14 445 15 402 13 442 14 375
Saldo + 35359| + 38536|+ 39266 + 3643] + 3586| + 3545 + 3928 + 3666
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 53 240 58 666 65 539 5673 6183 6340 5852 5852
Konigreich Einfuhr 32452 37923 44 827 3585 3772 4385 3595 3626
Saldo + 20787+ 20743| + 20711 + 2088 + 2410 + 1955| + 2257 + 2225
2. Andere europdische Ausfuhr 85172 104 145 124334 9390 10 280 11851 10 446 11121
Lander Einfuhr 83398 97 345 116 957 10 203 10373 11478 10 485 10521
Saldo + 1774| + 6800 + 7377 - 813| - 93| + 373 - 38| + 599
darunter:
Schweiz Ausfuhr 35510 41 659 47 708 3977 4070 4603 3930 4050
Einfuhr 28 096 32507 36 885 3011 3268 3118 2746 3203
Saldo + 7414 + 9152 + 10823| + 966| + 803| + 1486 + 1183 + 847
Il. AuBereuropaische Ausfuhr 216 466 276 635 307 817 25575 27 541 30011 26 183 27721
Lander Einfuhr 200 303 255377 277 550 22715 22 646 23610 20970 22 465
Saldo + 16163 + 21258|+ 30267| + 2860) + 489%5| + 6401 + 5213] + 5256
1. Afrika Ausfuhr 17 412 19 968 20581 1580 1656 1957 1709 1757
Einfuhr 14 235 17 040 21863 1832 1943 2267 1768 1929
Saldo + 3177 | + 2929 - 1282 - 252 - 287 - 310 - 58| - 172
2. Amerika Ausfuhr 78727 99 464 110 361 10 050 10 302 11152 9821 10 156
Einfuhr 60 498 71680 79 980 6123 6297 7253 6410 6912
Saldo + 18229 + 27784 + 30 381 + 3927| + 4005 + 3900 + 3412 + 3244
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 54 356 65574 73 694 7042 6 940 7392 6478 6832
Einfuhr 39 283 45241 48 304 3803 4142 4550 3993 4344
Saldo + 15074 + 20333|+ 25390 + 3239 + 2799| + 2843| + 2486| + 2488
3. Asien Ausfuhr 113179 148 231 167 451 13126 14 687 15 900 13778 14927
Einfuhr 122 823 163 523 171 695 14 386 14153 13673 12 462 13244
Saldo - 9644 | - 15293 | - 4244) - 1261 + 533| + 2227 + 1316 + 1683
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 23598 28138 28709 2155 2652 2710 2509 2558
und mittleren Einfuhr 5506 6878 7 891 587 609 713 477 538
Ostens Saldo + 18092 + 21260+ 20818 + 1568] + 2044 + 1997 + 2032| + 2019
Japan Ausfuhr 10 875 13149 15118 1407 1415 1494 1249 1332
Einfuhr 18 946 22 475 23 545 1876 1824 2009 1732 1921
Saldo - 8071| - 9326 - 8427 - 470| - 408| - 515| - 483| - 589
Volksrepublik Ausfuhr 37273 53791 64762 5035 5550 6135 5322 5961
China 2) Einfuhr 56 706 77 270 79 490 6970 6243 5789 5762 6098
Saldo - 19434 - 23479 - 14728 - 1935 - 693 | + 346| - 441 - 137
Sudostasiatische Ausfuhr 28 606 38183 41532 3271 3677 3964 3477 3705
Schwellenlander 3)  Einfuhr 28338 39 562 39230 3108 3254 3211 2995 3108
Saldo + 268 | - 1379 + 2301 + 163| + 423 + 753| + 482 + 597
4. Ozeanien und Ausfuhr 7147 8972 9423 820 897 1002 875 881
Polarregionen Einfuhr 2747 3134 4012 374 253 417 331 379
Saldo + 44011 + 5838| + 54111 + 4461 + 644 + 585| + 544| + 502
* 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 - 140 + 43058
- 10258 - 34718 + 8319 + 3936 - 1313 + 2376 + 11142 - 1641 + 3229 + 216 + 32164
- 8049 - 33341 + 6940 + 4276 + 136 + 2370 + 11570 - 1266 + 2966 + 764 + 57356
- 4 258 - 32778 + 7359 + 4175 + 1153 + 2456 + 13376 - 1152 + 3405 + 1392 + 48472
- 7 584 - 33782 + 7475 + 3702 + 843 + 2546 + 11632 - 1221 + 3212 + 1596 + 46820
+ 3646 - 5841 + 1781 + 1005 + 886 + 674 + 5141 - 304 + 1121 + 642 + 18125
+ 1792 - 4983 + 1540 + 724 + 350 + 579 + 3583 - 246 + 795 + 995 + 12174
- 3022 - 8234 + 2199 + 485 + 264 + 679 + 1585 - 264 + 735 + 310 - 210
- 6 836 - 14629 + 1807 + 942 - 172 + 691 + 4525 - 325 + 730 - 212 + 16626
+ 483 - 5936 + 1929 + 1552 + 402 + 597 + 1940 - 386 + 952 + 503 + 18229
- 423 - 5344 + 1725 + 1163 - 503 + 632 + 1904 - 357 + 540 + 1032 + 14646
- 1398 - 8228 + 2505 + 1050 + 122 + 681 + 2472 - 375 + 416 + 310 + 4573
- 4159 - 5421 + 591 + 172 + 41 + 236 + 222 - 126 + 232 - 68 + 5781
- 217 - 4 549 + 504 + 361 - 102 + 222 + 3347 - 90 + 315 - 76 + 5561
- 1425 - 3886 + 676 + 963 + 210 + 210 + 403 - 142 + 248 + 144 + 5637
- 46 - 1393 + 533 + 236 + 339 + 225 + 13 - 118 + 308 + 143 + 5260
+ 1954 - 658 + 720 + 353 - 148 + 162 + 1524 - 126 + 396 + 216 + 7332
- 2205 - 1626 + 512 + 464 - 643 + 197 - 1109 - 127 + 82 + 335 + 3834
+ 402 - 1804 + 566 + 311 + 146 + 198 + 985 - 94 + 133 + 335 + 5298
+ 1380 - 1914 + 647 + 388 - 6 + 237 + 2028 - 136 + 324 + 361 + 5514
+ 629 - 1887 + 764 + 481 + 66 + 204 + 1002 - 110 + 147 + 91 + 831
- 1019 - 2349 + 842 + 335 + 104 + 231 - 181 - 157 + 82 + 108 - 834
- 1009 - 3992 + 899 + 234 - 48 + 246 + 1651 - 108 + 186 + 111 + 4576

1 Ab 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer
Haushaltsbefragung genutzt. 2 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausga-
ben flr Frachtkosten. 3 Einschl. der Einnahmen von auslandischen militérische Dienst-

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

stellen flir Warenlieferungen und Dienstleistungen. 4 Ingenieur- und sonstige tech-
nische Dienstleistungen, Forschung und Entwicklung, kaufmannische Dienstleist-
ungen u.a.m. 5 Einkommen aus unselbstandiger Arbeit.

6. Vermdgensiibertragungen

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)

- 32685 - 17237 - 19331 - 17548 + 2094 - 15448 - 2997 - 12451 + 104 - 2034 + 2138
- 33157 - 16834 - 18746 - 16644 + 191 - 16322 - 3079 - 13243 - 210 - 1853 + 1642
- 33158 - 19041 - 19041 - 16578 + 0 - 14116 - 2995 - 11122 + 29 - 1704 + 1733
- 38187 - 23514 — 22844 - 19474 - 670 - 14673 - 3035 - 11638 - 586 - 2039 + 1453
- 33501 - 20173 - 22158 - 19105 + 1985 - 13328 - 2977 - 10351 + 641 - 2323 + 2964
- 6864 - 3144 - 1898 - 1097 - 1246 - 3719 - 759 - 2961 - 423 - 810 + 386
- 13518 - 10302 - 9594 - 8571 - 708 - 3215 - 744 - 24N + 958 - 406 + 1364
- 4677 - 754 - 4833 - 4210 + 4079 - 3922 - 744 - 3178 - 278 - 475 + 197
- 9619 - 6730 - 6145 - 5458 - 585 - 2889 - 744 - 2145 + 115 - 484 + 599
- 5688 - 2387 - 1586 - 867 - 801 - 3300 - 744 - 2556 - 153 - 958 + 804
- 15107 - 11976 - 11245 - 10137 - 731 - 313 - 770 - 2361 + 222 - 401 + 623
- 6698 - 3390 - 6079 - 5129 + 2689 - 3308 - 770 - 2539 + 392 - 375 + 768
- 3042 - 2092 - 1841 - 1484 - 252 - 950 - 248 - 702 + 383 - 150 + 534
- 3115 - 2167 - 2184 - 2028 + 17 - 948 - 248 - 700 - 129 - 172 + 43
- 3465 - 2502 - 2056 - 1935 - 446 - 964 - 248 - 715 - 178 - 227 + 49
- 3603 - 2602 - 2163 - 1920 - 439 - 1000 - 248 - 752 + 119 - 207 + 326
+ 1380 + 2717 + 2632 + 2988 + 84 - 1337 - 248 - 1089 - 94 - 524 + 430
- 4287 - 3163 - 2980 - 2398 - 182 - 1124 - 257 - 868 - 27 - 99 + 72
- 7283 - 6287 - 50903 - 5584 - 385 - 996 - 257 - 739 + 240 - 116 + 356
- 3537 - 2526 - 2362 - 2155 - 164 - 1011 - 257 - 755 + 9 - 186 + 195
- 2720 - 1707 - 2662 - 2157 + 955 - 1013 - 257 - 757 + 310 - 119 + 429
- 1646 - 431 - 2057 - 1906 + 1626 - 1215 - 257 - 958 + 239 - 113 + 351
- 2332 - 1252 - 1360 - 1067 + 108 - 1080 - 257 - 823 - 157 - 144 - 13

1 Fiir die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist maRgebend, welchem Sektor die an
der Transaktion beteiligte inldndische Stelle angehért. 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 2012
Position 2009 2010 2011 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. April Mai Juni
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: —) — 21427|- 408695|— 223211 |- 164784|+ 61733|- 269909|- 122671|- 40989|- 79870|- 1812
1. Direktinvestitionen 1) — 54269|- 82543|- 39110|- 6058|- 6269|- 27025|- 12782|- 7024|- 2667|- 3092
Beteiligungskapital — 52154|- 49646|- 19830|- 3273|+ 852|— 12576|- 3999|- 1289|- 2411|- 299
reinvestierte Gewinne 2) - 19895|- 19287|- 30162|- 8306|—- 7060|- 9032|- 2790|- 1902|- 21| - 867
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren + 17780)|- 13609|+ 10882+ 5522|- 60|- 5417|- 5993|- 3833|- 234|- 1925
2. Wertpapieranlagen - 76809|- 173826|- 25215+ 14290|- 3333|- 39361|- 23|+ 6616|— 11078+ 4439
Aktien 3) - 2388|- 1227|+ 2151|+ 11514|- 5697|+ 5897|- 1439|+ 1958|- 2058|- 1339
Investmentzertifikate 4) - 4332|- 22444|- 142 |+ 3874|+ 1692|- 6329|+ 3278|+ 1612+ 650|+ 1016
Anleihen 5) — 83438|- 156239|- 22285|+ 3013|- 9368|- 36364|- 3608|+ 457|- 5883|+ 1818
Geldmarktpapiere + 13349|+ 6084|— 4939|- 4112|+ 10040|- 2565|+ 1746|+ 2589|- 3787|+ 2945
3. Finanzderivate 6) + 11337|- 17935|- 28740|- 7737|- 5109|- 3487|- 6937|- 1156|- 3416|- 2365
4. Ubriger Kapitalverkehr + 95114|- 132778|- 127311 |- 164640|+ 76809|— 199073|- 102160|— 38845|- 62502|- 813
Monetare Finanzinstitute 7) 8) + 176551+ 138533|+ 45158|- 28089|+ 60719|- 17305)+ 39871|- 9406|+ 8643|+ 40633
langfristig + 25777|+ 77699|- 11869|- 9918|- 9141|+ 15179|+ 10580|+ 3760|+ 3602|+ 3218
kurzfristig + 150774|+ 60833|+ 57027|- 18171|+ 69860|— 32484|+ 29290|- 13166|+ 5041|+ 37415
Unternehmen und Privat-
personen - 20175|- 60136|—- 17791|- 34766+ 52828|- 27047)|- 14714|+ 7186 |- 9602)- 12298
langfristig - 24046|- 42172+ 7269 |+ 2266+ 17413+ 1201 |+ 3057 |- 1204 - 582 |+ 4843
kurzfristig 7) + 3871)—- 17964|- 25060)|—- 37032+ 35415|- 28248|- 17770|+ 8390 |- 9020)- 17141
Staat + 5|- 63542|- 16605+ 11287|- 22723|- 2439|- 14342|- 8035|- 7158+ 851
langfristig - 2652|- 53332|+ 2224|- 415 |+ 861|— 10708|- 9204|- 6865|—- 2603|+ 265
kurzfristig 7) + 2657|- 10209|- 18829+ 11702|- 23584|+ 8269|- 5138|—- 1169|- 4555|+ 586
Bundesbank - 61267|— 147633|- 138073 |- 113073|- 14015|— 152281|- 112975|- 28591|- 54385|- 30000
5. Veranderung der Wéhrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) + 32000- 1613|- 2836|- 639 |- 366 | - 963 | - 769 | - 581 |- 207 | + 19
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) — 134013 |+ 261256|+ 68725|+ 148566|— 90707+ 208518 |+ 59181|+ 19796|+ 59891|- 20507
1. Direktinvestitionen 1) + 17389)+ 35382|+ 29063|+ 9724|+ 11471|+ 3698+ 2965|+ 5|+ 872|+ 2088
Beteiligungskapital + 9094|+ 9574|+ 4990+ 2178|+ 1982|+ 349|- 1543|- 129|-  1359|- 55
reinvestierte Gewinne 2) - 8437+ 1883|+ 5752|+ 1605|+ 1069+ 3652|- 499 | + 980|- 1095|- 385
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 16732|+ 23924|+ 18321 |+ 5941 |+ 8421 |- 303 |+ 5007 |- 847 |+ 3326|+ 2528
2. Wertpapieranlagen —  4246|+ 46134|+ 62264|+ 17661|— 40407|+ 3987|+ 24553|- 20008|+ 43156|+ 1405
Aktien 3) + 3630 - 4736 - 2820 - 4230 - 5486 |- 8550 |+ 9281|- 12175|+ 10843|+ 10613
Investmentzertifikate + 11744+ 2572 |+ 7711 )+ 3909 |+ 875| - 1021)- 2394 |- 6901 |+ 5026 |- 519
Anleihen 5) - 70113+ 57767|+ 48711 |+ 4735)- 22081+ 14070|+ 11893+ 65791+ 17365)- 12051
Geldmarktpapiere + 50493|- 9470+ 8662 |+ 13247|- 13715|- 512 |+ 5773|- 7510 |+ 9923+ 3361
3. Ubriger Kapitalverkehr — 147155+ 179741|- 22603 |+ 121182|- 61771|+ 200833 |+ 31663|+ 39798|+ 15864|- 23999
Monetare Finanzinstitute 7) 8) - 115025|+ 76346|- 96666|+ 84283|- 111131|+ 250167 |- 52577|+ 24443|- 28672|- 48347
langfristig — 24001|- 5706|- 18326|- 508|- 7257|+ 2164|- 6669|—- 3113|- 1066|— 2490
kurzfristig - 91024|+ 82052|— 78340|+ 84791|— 103874|+ 248003 |- 45908|+ 27556|- 27607|- 45857
Unternehmen und Privat-
personen - 5059+ 3835|+ 24275+ 28394|- 4452|+ 1861|+ 13692|+ 9631+ 5293|- 1233
langfristig + 2804 |- 4587)- 13946 |- 2861|- 659 | - 3974\ - 1962 |- 198 |- 587 |- 1177
kurzfristig 7) - 7 863 |+ 84231+ 38221|+ 31255|- 3793 |+ 5835|+ 15654+ 9830 |+ 5880 - 56
Staat — 5290|+ 94041|+ 17836|+ 5403|+ 21066|— 22211|+ 3247|+ 7975+ 626|- 5354
langfristig - 2013+ 611+ 4417|+ 1705|+ 2721+ 11811|+ 10012|+ 8792|+ 1264|- 44
kurzfristig 7) - 3276|+ 93430|+ 13419|+ 3699|+ 20794|- 34022|- 6766|- 817 |- 639|- 5310
Bundesbank - 21782|+ 5518|+ 31952|+ 3102|+ 32746|- 28984|+ 67301|- 2251|+ 38617|+ 30935
I1l. Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: -) — 155440|- 147 439|- 1544871- 162181- 28974|- 613911- 634901- 21193|- 19978|- 22319

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 16 931 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 Liquiditidtspapiere; ohne die von Marz 1993 bis Marz
1995 an Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte 10 ausge-
wiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen Wahrungsunion ©

Mio €
Waéhrungsreserven 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 i 8169 87 146
141 958 93 039 32287 8332 52420 9162 39 746 1" 6179 135779
100 762 93 815 32676 7762 53377 313 6 620 14 6592 94170
76 147 93 215 35 005 8721 49 489 312 - 17385 5 8752 67 396
103 948 85 002 36 208 8272 40522 312 18 466 167 9 005 94 942
95 394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6548 29292 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 30 169 200 607
323286 125 541 83939 15 969 25634 350 189 936 7 460 9126 314160
524 695 162 100 115403 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
502 690 157 344 112 655 18818 25 871 50 321422 23875 12011 490 679
522 888 162 854 116 831 19 202 26 821 50 335955 24028 11566 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 26739 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 22296 29433 50 475 942 54 067 46 557 668 106
763 406 195 056 144 034 22115 28 907 50 510763 57 539 11941 751 466
814 053 195 654 145 234 22073 28 346 50 559 678 58 672 13 460 800 593
875780 186 628 135777 22177 28674 50 628 223 60 880 17 564 858 215
909 192 189 556 137 380 22 624 29 551 50 656 813 62773 15312 893 879
964 557 193 057 138 000 23 400 31658 50 711198 60 252 53 949 910 608
992 341 190 248 136 094 23320 30834 50 741198 60 845 84 830 907 461
1000019 199 419 144 217 23769 31434 50 739 837 60713 101 674 898 345

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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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
553 465 173 255 380210 227 055 153 155 140 520 12 635 707 704 147 242 560 462 424 211 136 251 79 980 56 271
593591| 209729| 383862| 240727| 143135| 130605 12530| 754355 159667| 594688| 457468| 137220 80 759 56 461
670 695 242 028 428 667 272 426 156 241 143 032 13 209 807 185 162 091 645 094 498 310 146 784 88 288 58 496
698599| 242387| 456212 285123| 171089| 155392 15697 | 871795| 172099| 699696| 538839| 160857 95131 65726
722309| 261710| 460599 291722| 168877| 153191 15686| 863782 168828| 694954| 542198| 152756 85 822 66 934
725163 267 912 457 251 284 395 172 856 157 289 15567 863 390 164 935 698 455 542 026 156 429 89 400 67 029
741704| 267768| 473936| 294113| 179823| 164554 15269| 884857| 179671| 705186| 547728| 157458 91478 65 980
731179| 273685| 457494 282296| 175198| 159782 15416| 893108 186805| 706303| 550833| 155470 87799 67 671
743829| 284290| 459539| 284039| 175500| 159925 15575| 900866| 190453| 710413| 554919| 155494 87 470 68 024
767 110 292 965 474 145 290977 183 168 167 572 15 596 914110 187 148 726 962 569 191 157 771 90 635 67 136
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| 249497| 107755 98 428 9327| 725644| 159522| 566122| 464105| 102017 73 987 28 030
615925| 240265| 375660| 258453| 117207| 104915 12292| 785925| 169535| 616390| 502139| 114251 80 491 33760
639522| 259674| 379848| 264589 115259| 102788 12471| 780035| 166263| 613772| 507 461 106 311 71917 34394
641586| 265992| 375594 257104| 118490| 106041 12449| 778680| 163236| 615444| 506459| 108985 74 997 33988
655 930 265 755 390 175 266 547 123 628 111245 12 383 800 893 177 899 622 994 512176 110 818 77 453 33365
643529| 271449| 372080| 253287| 118793| 106302 12491| 808481 184 813| 623668| 514832| 108836 74 415 34421
655424| 282054| 373370| 255106| 118264| 105634 12630| 815924| 188450| 627474] 519538| 107936 73 404 34532
6747251 2906501 384075| 261513| 122562|1 109841 12721] 8288201 185152| 6436681 534165] 109503 75167 34336
EU-Lander
398833| 164762| 234071 151 391 82 680 75192 7488| 536351 137208 | 399 143| 331498 67 645 46 188 21457
443431 200400| 243031 165 986 77 045 70051 6994| 579596| 141633| 437963| 367980 69 983 48 977 21 006
494 360 230 746 263614 184 862 78752 71525 7227 618 145 150 817 467 328 395 566 71762 50 035 21727
508 071| 225583| 282488 196132 86 356 76 472 9884| 660137 157465| 502672| 421679 80993 54 370 26 623
536 237| 244841| 291396 206447 84 949 74 957 9992| 659450| 157438| 502012| 426445 75 567 48 425 27 142
537 065| 250025| 287040| 199385 87 655 77715 9940| 658478| 154746| 503732| 425454 78 278 51545 26733
545075| 247 195| 297880 206931 90 949 81118 9831| 677597| 168917| 508680| 430082 78 598 52112 26 486
534545| 252580| 281965| 194862 87 103 77 367 9736| 683609| 174691| 508918| 431356 77 562 50 301 27 261
544 438| 261908| 282530| 196179 86 351 76 598 9753| 689122 177406| 511716| 433963 77753 50 274 27 479
556 095 267 744 288 351 199 927 88 424 78 574 9850 700 142 173731 526 411 448 196 78 215 51043 27172
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 374 272 332280 41992 28 397 13595
366774 184299| 182475| 130430 52 045 47 239 4806| 497433 98177 | 399256| 351352 47 904 33444 14 460
372493| 171907| 200586| 142530 58 056 52125 5931| 529244| 103827| 425417| 370898 54519 37188 17 331
399214| 189787| 209427| 152078 57 349 51379 5970| 537000 107028| 429972| 379358 50614 32922 17 692
397379| 194652| 202727| 144157 58 570 52634 5936| 536991 104667 | 432324| 380302 52022 34780 17 242
393646 184614| 209032| 148399 60 633 54 737 5896| 541751 106 052 | 435699| 383336 52363 35372 16 991
391908| 194031 197 877| 139817 58 060 52236 5824| 546009| 111013| 434996| 383387 51 609 34347 17 262
400992| 202648| 198344| 140607 57 737 51831 5906| 555783| 119752| 436031| 384114 51917 34 499 17418
4011771 197988| 203 189| 144038 59 151 53 095 6056| 560861 115028 | 445833| 393811 52022 34726 17 296
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 2569 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
82787 2036 80 751 27133 53618 50 403 3215 83747 2565 81182 34737 46 445 13 905 32540
83577 1920 81657 27 291 54366 51248 3118 84710 1699 83011 35567 47 444 14 403 33041
85774 2013 83761 27 566 56 195 53309 2 886 83 964 1772 82192 35552 46 640 14 025 32615
87 650 2236 85414 29 009 56 405 53 480 2925 84 627 1992 82 635 36 001 46 634 13384 33250
88 405 2236 86 169 28933 57 236 54291 2945 84942 2003 82939 35381 47 558 14 066 33492
92 385 2315 90 070 29 464 60 606 57 731 2875 85290 1996 83294 35026 48 268 15 468 32800

* Bis November 2009 einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten von Privat-
personen in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in
Deutschland gegenutber 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
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
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
1,3854 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 9,125 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 9,138 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
1,2327 8,3314 7,4341 103,77 1,3193 7,5522 8,8196 1,2071 1,3224 0,83696
1,2538 8,3326 7,4354 108,88 1,3121 7,5315 8,8873 1,2061 1,3201 0,83448
1,2718 8,2921 7,4393 107,00 1,3068 7,5698 8,8650 1,2023 1,3162 0,82188
1,2825 8,0806 7,4335 101,97 1,2916 7,5655 8,9924 1,2012 1,2789 0,80371
1,2550 7,9676 7,4325 99,26 1,2874 7,5401 8,8743 1,201 1,2526 0,80579
1,1931 7,8288 7,4384 97,07 1,2461 7,4579 8,5451 1,2011 1,2288 0,78827

* 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 = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 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 CYpP 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

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 ausgewdhlte 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 99,5 95,6 97,7 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 86,8 84,9 90,4 87,1 91,0 95,8 85,4 90,1 92,9 91,4 90,8
90,0 90,3 89,8 88,0 94,8 90,7 91,6 94,9 87,8 90,5 93,5 91,9 91,8
100,6 101,5 100,9 98,5 106,8 101,6 94,9 93,9 96,8 94,1 97,0 96,5 96,7
104,4 105,3 103,7 102,1 11,3 105,2 95,2 92,7 99,1 94,2 98,4 98,0 98,2
102,9 103,8 101,7 99,8 109,3 102,7 93,9 91,4 98,0 92,2 98,5 96,9 96,5
102,8 103,8 100,8 98,8 109,3 102,0 92,7 89,9 97,1 90,6 98,6 96,4 95,8
106,2 106,5 102,8 100,3 112,8 104,0 93,6 89,1 101,0 90,9 100,8 97,8 96,9
109,4 108,6 104,0 102,8 116,9 105,9 93,8 87,6 104,2 90,5 102,2 97,8 97,0
110,6 109,2 104,9 105,0 119,7 106,8 93,5 87,8 103,0 91,3 101,7 97,9 97,4
103,6 101,6 96,8 |P) 97,2 11,4 98,1 90,9 87,3 96,6 88,2 98,8 93,9 92,2
103,4 100,7 |P) 95,1|p) 95,8 12,1 97,6 90,2 86,8 95,5 87,5 98,2 93,1 91,7
108,6 107,8 17,7 105,9 101,3 97,3 96,9
107,7 106,9 103,9 103,0 117,0 105,3 92,4 87,4 100,6 90,7 100,6 97,2 96,9
110,0 108,8 119,5 107,0 101,4 97,8 97,5
109,1 108,0 118,2 105,9 101,4 97,4 96,8
109,8 108,5 104,6 104,4 118,7 106,1 93,3 87,8 102,7 91,3 101,5 97,5 96,9
111,0 109,7 120,0 107,3 101,9 98,3 97,7
110,6 109,1 119,7 106,7 101,8 97,8 97,2
110,6 1091 105,0 105,2 119,8 106,8 93,9 88,0 103,7 91,5 101,9 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
113,0 111,0 106,1 1071 122,0 108,1 94,2 87,9 105,0 91,7 102,3 98,6 97,9
11,9 109,8 120,8 106,8 102,1 98,2 97,4
109,7 107,6 118,3 104,4 101,2 97,0 95,9
107,0 104,8 101,2 101,5 115,3 101,7 92,5 87,6 100,6 89,8 100,2 95,6 94,4
106,2 104,3 114,2 100,8 100,2 95,3 93,8
105,0 103,1 12,5 99,3 99,5 94,4 92,7
101,8 100,0 95,7 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 94,4 97,2 92,1 90,2
101,6 99,8 109,2 96,3 97,8 92,9 91,2
101,2 99,3 94,7 94,6 108,8 95,9 90,1 87,3 94,2 87,5 97,6 92,7 91,0
101,5 99,5 109,2 96,0 97,7 92,7 91,0
105,0 102,6 1129 99,0 99,1 94,2 92,6
103,7 101,2 95,9|p) 96,7 11,7 97,7 90,6 87,1 96,0 87,8 98,8 93,7 92,0
101,7 99,2 109,3 95,6 97,8 92,7 90,9
101,4 99,0 109,3 95,5 97,7 92,4 90,7
102,4 99,9 94,9|p) 95,2 110,6 96,5 90,2 87,0 95,3 87,4 98,2 92,9 91,3
104,1 101,6 112,3 98,1 98,7 93,6 92,0
105,9 103,4 114,0 99,7 99,6 94,4 92,8
104,9 102,2 97,1|p) 97,7 113,2 98,6 91,1 86,9 98,0 88,1 99,0 93,7 92,1
105,0 102,2 113,4 98,8 98,9 93,7 92,2
104,0 101,0 112,4 97,7 98,6 93,3 91,7
103,9 100,8 95,1|p) 95,6 112,9 98,0 90,1 86,7 95,4 87,3 98,2 93,1 91,9
102,8 99,9 112,0 97,4 97,7 92,7 91,5
103,0 100,2 112,6 97,8 97,8 92,9 91,8
102,6 99,9(p) 93,2|p) 94,5 112,1 97,4 89,3 86,5 93,5 87,0 97,6 92,8 91,6
100,8 98,1 110,3 95,8 96,8 91,7 90,5
98,9 96,3 108,0|P) 93,7 96,1 90,8|P) 89,4
99,6 97,2|p) 90,5|P) 91,6 108,4|p) 94,2 |p) 88,7 |p) 86,7 91,4|p) 86,1 96,9 91,4|p) 89,8
99,8 97,4 108,6 |P) 94,3 96,9 91,2|pP) 89,6
99,5|p) 97,2 108,4|p) 94,2 96,8 |p) 91,2|p) 89,6
98,0|P) 95,7 107,2|P) 93,1 . 96,0 |P) 90,4 |p) 88,9
97,2|P) 94,9 106,6 |P) 92,5 p) 95,5|p) 89,9|P) 88,5
95,3|P) 93,0 104,4|p) 90,5 p) 94,8|p) 89,0|P) 87,4
* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Auenwert der betreffenden sind Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die

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. 36f). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.int). Ein Rickgang 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,

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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B Bankrechtliche Regelungen 2a Solvabilitdts- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

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

1 Nur die Tabellenkodpfe und die Erlauterungen sind in eng-
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2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar grstc)%eiesse;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verfligbar.
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