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Deutsche Wirt-
schaft weiter
in krdftigem
Aufschwung

Industrielle
Erzeugung mit
splrbarem Plus

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Der kraftige Aufschwung der deutschen Wirt-
schaft durfte sich im ersten Vierteljahr 2018
fortsetzen. Getragen von ausgesprochen um-
fangreichen Auftragen, die bei den Unterneh-
men in der zweiten Halfte des abgelaufenen
Jahres eingegangen waren, bleibt die Industrie
die Triebfeder der konjunkturellen Entwicklung.
Die Geschaftslage wird von den Unternehmen
im Verarbeitenden Gewerbe laut ifo Institut
trotz einer leichten Zurlickstufung weiterhin als
sehr gut eingeschatzt. Der splrbare Dampfer
in der Erwartungskomponente durfte sich erst
im kommenden Vierteljahr niederschlagen. Im
Bauhauptgewerbe erreichte die Beurteilung der
Geschaftslage sogar einen neuen Rekordwert,
und auch die Auftragslage ist exzellent. Aller-
dings stehen hier wohl bereits betrachtliche
Kapazitatsengpasse einer zlgigen Ausweitung
der Bauaktivitat im Wege. Daher durfte der Bei-
trag der Baubranche zur gesamtwirtschaftlichen
Expansion im laufenden Quartal allenfalls ver-
halten ausfallen, wahrend die ungebrochen
starke Dynamik am Arbeitsmarkt den privaten
Verbrauch weiterhin stitzt.

Industrie

Die deutsche Industrieproduktion stieg im
Januar 2018 saisonbereinigt im Vormonatsver-
gleich spurbar an (+ %2%). GegenuUber dem
Jahresschlussquartal 2017 fiel das Plus mit 1%2%
noch deutlich kraftiger aus. Der Blick auf ein-
zelne Branchen zeigt, dass erhebliche Produk-
tionszuwachse vor allem im Maschinenbau so-
wie bei der Installation und Reparatur von Ma-
schinen und Ausriistungen zu vermelden waren.
Demzufolge legte die Ausbringung im Investi-
tionsgutergewerbe insgesamt am starksten zu
(+ 2%%). Auch die Hersteller von Konsumgutern
weiteten ihre Produktion kraftig aus (+134%).
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Die Herstellung von Vorleistungsgultern ver-
weilte dagegen auf dem Stand des Vorquartals.

Der industrielle Auftragseingang ging im Januar
2018 saisonbereinigt gegentber dem Vormonat
kraftig zurtck (- 3349%). Damit wurde auch der
Durchschnitt des Schlussquartals 2017 klar ver-
fehlt (= 2%). Der starke Rickgang ist allerdings
vor dem Hintergrund des gesamten zweiten
Halbjahres 2017 zu sehen, in dem die deut-
schen Unternehmen einen dufSerst umfang-
reichen Orderzufluss verbuchen konnten, so-
dass die Auftragslage in der Industrie insgesamt
weiterhin als sehr glnstig zu bewerten ist.
Gleichwohl fiel die Gegenbewegung breit ver-
teilt aus. Aufgegliedert nach Regionen verrin-
gerte sich die Nachfrage nach deutschen Er-
zeugnissen sowohl im Inland als auch im Euro-
raum und in Drittstaaten aufSerhalb des Euro-
Wahrungsgebiets erheblich. Ohne Grofsauftrage
gerechnet sank das Volumen der neuen Bestel-
lungen insgesamt weniger stark (—1%). Nach
Branchen aufgeschlusselt hatten die Hersteller
der Investitionsguter insgesamt den starksten
Ruckgang beim Orderzufluss zu verkraften, ge-
folgt von VorleistungsgUterproduzenten. Deut-
lich mehr neue Bestellungen landeten hingegen
in den Auftragsblchern der Konsumguterher-
steller.

Die Umsatze in der Industrie verharrten im
Januar 2018 saisonbereinigt auf dem Vor-
monatsstand. GegenUber dem Durchschnitt der
letzten drei Monate des Vorjahres legten sie
hingegen um 1% zu. In regionaler Betrachtung
expandierte der Absatz der deutschen Erzeug-
nisse insbesondere im Inland und im Euro-Wah-
rungsraum besonders kraftig. Aber auch bei
ihren Geschaften in Drittstaaten aufSerhalb des
Euroraums meldeten die Industrieunternehmen
ein merkliches Umsatzplus. Sektoral aufge-
schllsselt stachen die Hersteller von Investi-
tionsgltern mit kraftigen Umsatzsteigerungen
hervor. Der vor allem im Inland ganz erhebliche
Verkaufszuwachs durfte mit der gegenwartig
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Auftragseingang
unter sehr
hohem Vor-
monatsniveau

Industrieumsdtze
und Exporte im
Januar verhalten
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie
chven Bauhaupt-

Zeit insgesamt  Inland Ausland gewerbe

2017 2. Vj. 104,6 102,5 106,3 129,6
3.Vj. 108,1 105,7 109,9 126,8
4. Vj. 11,8 107,3 115,3 142,2
Nov. 110,7 107,0 113,5 138,3
Dez. 114,0 108,0 118,5 161,5

2018 Jan. 109,6 105,0 113,0

Produktion; 2015 = 100
Industrie

darunter:

Vorleis- Inves-

tungs- titions-

guter- guter-

produ- produ- Bau-
insgesamt  zenten zenten gewerbe

2017 2. Vj. 104,0 104,0 104,3 110,0
3.Vj. 105,8 105,8 106,0 109,1
4.Vj. 106,9 107,5 107,2 109,1
Nov. 108,3 108,0 109,3 109,9
Dez. 107,8 108,7 108,2 108,3

2018 Jan. 108,4 107,4 109,7 105,9

AuBenhandel; Mrd € nachr.:
Leis-
tungs-
bilanz-
saldo;

Ausfuhr Einfuhr Saldo Mrd €

2017 2. Vj. 318,48 257,75 60,73 59,63
3.Vj. 320,57 258,21 62,36 68,60
4.Vj. 330,09 266,61 63,48 70,28
Nov. 111,50 89,16 22,34 24,18
Dez. 111,49 90,16 21,33 24,34

2018 Jan. 110,98 89,70 21,28 27,21

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene Arbeits- @;Z‘;':[Si

tatige Stellen ) lose
quote

Anzahl in 1000 in %

2017 2. Vj. 44 209 714 2547 57
3.Vj. 44 364 743 2522 57
4.Vj. 44517 770 2 466 5,5
Dez. 44 583 783 2 440 5,5

2018 Jan. 44 643 783 2415 5,4
Febr. 785 2393 5,4

Preise

Erzeuger- Harmo-
preise nisierte
gewerb- Ver-

Einfuhr- licher Bau- braucher-

preise Produkte  preise 2) preise

2010 =100 2015=100

2017 2. Vj. 101,1 104,5 116,6 101,8
3.Vj. 100,3 104,9 117,5 102,2
4.Vj. 102,2 105,7 118,4 102,7
Dez. 102,5 106,0 103,0

2018 Jan. 102,7 106,4 103,0
Febr. 103,1

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne gefdrderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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lebhaften Investitionsaktivitat zusammenhan-
gen. Die Umsatze der Vorleistungs- und Kon-
sumgUterproduzenten verfehlten dagegen das
Vorquartalsniveau leicht. Die nominalen Aus-
fuhren gaben im Januar saisonbereinigt im Vor-
monatsvergleich spurbar nach (- %2%). Gegen-
Uber dem Stand des letzten Vorjahresquartals
war dagegen ein deutlicher Zuwachs zu ver-
zeichnen (+349%). Nach Ausschaltung von Preis-
effekten fiel der Anstieg mit 2% etwas gerin-
ger aus. Die nominalen Einfuhren entwickelten
sich im Januar gegenuber dem Vormonatsstand
und auch gegenuber dem Durchschnitt des
letzten Vierteljahres 2017 (real und nominal)
ahnlich wie die Ausfuhren.

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe ging im Januar
2018 saisonbereinigt gegenlber dem Vormonat
kraftig zurtck (- 2%9%). Der Stand des letzten
Quartals 2017 wurde dabei ebenfalls betracht-
lich verfehlt (= 3%). Ausschlaggebend fur den
Ruckgang war eine ganz erheblich gesunkene
Bautatigkeit im Ausbaugewerbe (=7%2%). Im
Bauhauptgewerbe legte die Produktion hin-
gegen wieder stark zu (+ 3%). Einschlagige In-
dikatoren signalisieren, dass die zuvor seit dem
Frihsommer 2017 zu beobachtende Stagnation
der Bauproduktion angebotsseitige Ursachen
haben durfte und die rege Baukonjunktur trotz
des Dampfers im Januar weiterhin intakt bleibt.
So erreichte laut ifo Institut die Beurteilung der
Geschaftslage im Bauhauptgewerbe im Februar
einen neuen Rekordwert. Dies gilt auch fir die
Gerateauslastung, die die Baubetriebe zuletzt
gemeldet haben. Ferner stieg der Auftragsein-
gang im Bauhauptgewerbe im Jahresschluss-
quartal 2017 — bis dahin liegen die Angaben
vor — sprunghaft an. Vor dem Hintergrund eines
wohl recht hohen Anteils von GrofRauftragen
und der ohnehin deutlich Uberausgelasteten
Kapazitaten durfte dieser Auftragssprung aller-
dings nur allmahlich zu einer hoheren Produk-
tion fuhren.

Krdftiger Ein-
bruch im Bau-
gewerbe wohl
temporadr



Beschdiftigung
stark steigend;
Aussichten wei-
terhin sehr gut

Registrierte
Arbeitslosigkeit
erheblich
gesunken

Arbeitsmarkt

Auch zu Jahresbeginn 2018 setzte sich die lang
anhaltende Beschaftigungszunahme unge-
brochen fort. Der Umfang der Erwerbstatigkeit
im Inland vergréf3erte sich im Januar in saison-
bereinigter Rechnung um 60 000 Personen ge-
genuber dem Vormonat. Gegenuber Januar
2017 betrug der Zuwachs 625 000 Personen
beziehungsweise 1,4%. Getragen wurde die
Ausweitung der gesamten Erwerbstatigkeit un-
verandert von sozialversicherungspflichtigen
Stellen, deren Anzahl — hier ist der Datenstand
Dezember 2017 — sogar um 711 000 hoher aus-
fiel als ein Jahr zuvor. Demgegenuber blieb es
beim rlicklaufigen Trend bei der Zahl der Selb-
standigen und der ausschlief3lich geringfugig
Beschaftigten, wobei sich dieser Trend bei letz-
teren zum Jahresende 2017 deutlich ab-
schwachte. Die Fruhindikatoren der Arbeits-
nachfrage, wie das ifo Beschaftigungsbaro-
meter, der Stellenindex BA-X der Bundesagen-
tur fUr Arbeit (BA) und das Arbeitsmarktbaro-
meter Beschaftigung des Instituts fur Arbeits-
markt- und Berufsforschung (IAB), sind alle wei-
ter auf ausgesprochen hohem Niveau.

Die Arbeitslosigkeit ging im Februar gegenutber
dem Vormonat saisonbereinigt wiederum deut-
lich zurtck. Bei der BA waren 2,39 Millionen
Personen arbeitslos gemeldet, 22 000 weniger
als noch im Januar. Damit waren 216 000 Per-
sonen weniger arbeitslos gemeldet als noch ein
Jahr zuvor. Die zugehdrige Quote betrug zuletzt
5,4%. Der verhaltnismafig kraftige Rickgang
der Arbeitslosigkeit der letzten Monate durfte
auch damit im Zusammenhang stehen, dass die
Zahl arbeitsloser Fluchtlinge nicht weiter stieg
und damit die konjunkturelle Grundtendenz
wieder starker zum Vorschein kam. Die gesamte
Unterbeschaftigung verminderte sich zuletzt
noch starker, da auch die Zahl der Personen in
arbeitsmarktpolitischen Mafsnahmen allmahlich
abnahm. Die Komponente Arbeitslosigkeit des
Arbeitsmarktbarometers des IAB verminderte
sich zwar am aktuellen Rand ein wenig, ist
gleichwohl noch immer deutlich im positiven
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Bereich. Dies spricht fUr eine zukUnftig weiter
sinkende Arbeitslosigkeit.

Preise

Die Rohdlnotierungen sanken in der ersten
Halfte des Februar vor dem Hintergrund der
Korrektur an den Aktienmarkten und wegen
der gestiegenen US-Férdermengen merklich. Im
weiteren Monatsverlauf erholten sie sich dann
aber wieder etwas. Im Mittel unterschritten die
Notierungen ihren Stand von Januar um gut
5%. In der ersten Marzhalfte sanken die Notie-
rungen nochmals leicht. Zum Abschluss dieses
Berichts notierte das Fass Brent bei 65 US-S. Der
Abschlag fur zukinftige Rohollieferungen be-
trug bei Bezug in sechs Monaten 1% US-$ und
bei Lieferung in 12 Monaten 3 US-S.

Sowohl die Einfuhrpreise als auch die gewerb-
lichen Erzeugerpreise im Inlandsabsatz zogen
im Januar saisonbereinigt weiter an. Bei den
Einfuhrpreisen war der Anstieg von Energie ge-
trieben, wahrend die Preise flr andere GuUter
wohl aufwertungsbedingt nachgaben. Im In-
landsabsatz setzte sich dagegen die Verteue-
rung aller Guter fort. Weil die Importpreise im
Vorjahr starker gestiegen waren, verminderte
sich die entsprechende Zuwachsrate auf 0,7%.
Im gewerblichen Inlandsabsatz blieb sie da-
gegen mit 2,1% weitgehend stabil.

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Februar
leicht um saisonbereinigt 0,1% an. Dabei spielte
eine Rolle, dass die Preise fur Energie und Nah-
rungsmittel geringfligig nachgaben. Bei Dienst-
leistungen einschlief3lich Mieten fiel der Preis-
auftrieb moderat aus. Industrieguter ohne Ener-
gie verteuerten sich wegen spurbarer Preis-
anhebungen bei Bekleidung. Trotzdem sank die
Vorjahresrate von 1,4% auf 1,2% (VPI 1,4%,
nach 1,6%), vor allem weil die Preise fir Nah-
rungsmittel im Februar 2017 kraftig gestiegen
waren. Ohne Energie und Nahrungsmittel ge-
rechnet stieg die Vorjahresrate dagegen von
1,3% auf 1,4%. Im Marz dirfte die Rate ins-
gesamt deutlich anziehen, denn die Osterferien,
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Rohdlnotierun-
gen wieder
niedriger

Einfuhr- und
Erzeugerpreise
im Inlandsabsatz
weiter gestiegen

Moderater
Anstieg der Ver-
braucherpreise
im Februar
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Im Jahr 2017
deutlicher Uber-
schuss und hohe
Rucklagen

Begrenzte
Zuwdchse der
Leistungsaus-
gaben

in denen Reisepreise Ublicherweise merklich
steigen, beginnen bereits Ende des Monats und
nicht — wie im Vorjahr — erst im April.

B Offentliche Finanzen

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV) ins-
gesamt schloss das Jahr 2017 nach ersten An-
gaben mit einem Uberschuss von 22 Mrd € ab.
GegenUber dem Vorjahr verbesserte sich die
Finanzlage damit um 2 Mrd €. Die Verbes-
serung entfallt im Wesentlichen auf die Kran-
kenkassen, die ein Plus von 3 Mrd € erzielten
(nach 1% Mrd € im Vorjahr). Der Uberschuss
bei den Kassen ist — wie auch schon in den Vor-
jahren — mal3geblich darauf zurlckzufihren,
dass in den Planungen die Ausgabenzuwachse
Uberschatzt und damit die Zusatzbeitragssatze
zu hoch festgelegt worden waren. Der Gesund-
heitsfonds verzeichnete dagegen ein Defizit von
Y2 Mrd €. Gegenuber 2016 verringerte sich sein
Defizit um %2 Mrd €, obwohl er zu einer Sonder-
zuflhrung an die Krankenkassen in Hohe von
1%2 Mrd € verpflichtet worden war. Die Ruck-
lagen des Gesundheitsfonds beliefen sich nach
Abschluss des Jahres 2017 auf 9 Mrd € und blie-
ben damit beinahe unverandert, wahrend sich
die Finanzreserven der Kassen im Aggregat auf
insgesamt 19 Mrd € erhohten.” Damit ist die
gesetzliche Obergrenze von einer durchschnitt-
lichen Monatsausgabe Uber alle Kassen gese-
hen erreicht.

Aufseiten der Krankenkassen stiegen die Ein-
nahmen (die im Wesentlichen aus Zuweisungen
des Gesundheitsfonds bestehen) bei insgesamt
praktisch unveranderten Zusatzbeitragssatzen
um fast 4%:%. Im Vergleich dazu legten die
Ausgaben mit 3%2% verhaltener zu. Der An-
stieg im quantitativ bedeutsamsten Bereich der
Krankenhausbehandlungen fiel mit 2%2% rela-
tiv moderat aus. Hier waren wegen gesetzlich
beschlossener Leistungsausweitungen seitens
der Kassen deutlich hohere Zuwachse erwartet

worden. Das Plus bei den Heil- und Hilfsmitteln
blieb trotz zur Jahresmitte finanzwirksam ge-
wordener Leistungsausweitungen mit 3%2% be-
grenzt. Dagegen verzeichneten die Ausgaben
fUr Arzneimittel (+ 4%) und fir ambulante arzt-
liche Behandlungen (+ 4%2%) Uberdurchschnitt-
liche Zuwachse. Insgesamt blieb der Anstieg der
Leistungsausgaben um 3%2% angesichts einer
nochmals um gut 1% gewachsenen Versicher-
tenzahl gedampft. Offenbar wiesen die Neuver-
sicherten aus Sicht der Krankenkassen nicht nur
eine glnstigere Altersstruktur als die Bestands-
versicherten auf, sondern nahmen darUber
hinaus auch weniger Gesundheitsleistungen in
Anspruch.? Die Verwaltungskosten lagen nicht
zuletzt aufgrund geringerer Altersriickstellun-
gen der Krankenkassen leicht unter ihrem Vor-
jahreswert.

Der Gesundheitsfonds erzielte im Jahr 2017
einen Einnahmenzuwachs von 4%:2%. Dabei
stiegen die Beitragseinnahmen flr Beschaftigte
wegen des anhaltenden Zuwachses sozialver-
sicherungspflichtiger Beschaftigung und der Er-
hohung der Pro-Kopf-Entgelte mit gut 4%2%
kraftig. Nach der etwas moderateren Renten-
anpassung zur Jahresmitte 2017 blieb das Plus
bei den Beitragen auf Renten mit 4% etwas da-
hinter zurtck. Unter den sonstigen Einnahmen
wirkte sich die Anhebung des Bundeszuschus-
ses (+ Y2 Mrd €) auf sein neues regulares Niveau
von 14%. Mrd € pro Jahr positiv aus. Dem-
gegenUber stiegen die (im Wesentlichen die
Einnahmen der Kassen bestimmenden) Aus-
gaben des Gesundheitsfonds — die bis auf die
Verwaltungskosten vor Jahresbeginn festgelegt
und im weiteren Verlauf nicht angepasst wer-
den — mit knapp 4%2% trotz der eingangs ge-
nannten einmaligen Sonderzuweisung an die

1 Jede Kasse muss, ebenso wie der Gesundheitsfonds, min-
destens Uber Rlcklagen von einem Viertel einer durch-
schnittlichen Monatsausgabe verfligen (§ 261 Abs. 2 SGBV,
§ 271 Abs. 2 SGBV). In der Summe entspricht dies derzeit
auf Kassenebene 5 Mrd € und beim Gesundheitsfonds
4% Mrd €.

2 Die Neuversicherten sind per saldo offenbar zum guten
Teil Zugewanderte, wobei hier sowohl die arbeitsmarkt-
bedingte als auch die Flichtlingszuwanderung (nach An-
erkennung von Schutzrechten) zu Buche schlagt.

Gesundheits-
fonds trotz ein-
maliger Sonder-
zufiihrung mit
verringertem
Defizit



Im laufenden
Jahr weitere
Ergebnisverbes-
serung beim
Gesundheits-
fonds méglich

Nahezu unver-
dnderte Zusatz-
beitragssdtze
Grundlage

fir erneuten
Kassen-
tiberschuss

Senkung der
Zusatzbeitrags-
sdtze nahe-
liegend

Kassen noch etwas schwacher als die Einnah-
men.

Beim Gesundheitsfonds erwartete der GKV-
Schatzerkreis im letzten Herbst fir das nun lau-
fende (ebenso wie fir das vorangegangene
Jahr) ein leichtes Defizit von %2 Mrd €. Zwar
wurden die risikoadjustierten Zuweisungen an
die Krankenkassen auf dem Niveau der ver-
anschlagten Einnahmen? festgelegt und somit
bei Einschluss der Verwaltungskosten ein aus-
geglichenes Ergebnis geschatzt. Allerdings muss
der Fonds planmaf3ig weiterhin Zufuhrungen an
den Innovations- und den Strukturfonds in
Hohe von %2 Mrd € leisten, die der Liquiditats-
reserve zu entnehmen sind.® Per saldo wurde
die Rucklage damit leicht sinken, aber weiter
deutlich den gesetzlichen Mindestwert Uber-
schreiten. Mit der Aufwartsrevision der gesamt-
wirtschaftlichen Wachstumsannahmen (etwa
im Jahreswirtschaftsbericht der Bundesregie-
rung) gegenlber dem Stand vom letzten Herbst
durfte sich aber beim Gesundheitsfonds ein
besseres Jahresergebnis einstellen, das einen
Ruckgriff auf Rucklagemittel entbehrlich
machen konnte.

Auf Kassenseite erwartete der GKV-Schatzer-
kreis fur das Jahr 2018 einen Zuwachs der Ge-
samtausgaben von 4%2%. Die Beschleunigung
soll in erster Linie auf Nachholeffekte zurlick-
gehen, da ein Teil der zuvor beschlossenen
neuen Leistungen erst im Jahr 2018 ausgaben-
wirksam werden soll. Das Bundesgesundheits-
ministerium hat auf Basis seiner Schatzung den
zur Deckung der mafsgeblichen Ausgaben not-
wendigen rechnerischen Zusatzbeitragssatz um
0,1 Prozentpunkte gesenkt. Tatsachlich sind die
von den Kassen individuell festgelegten Zusatz-
beitragssatze aber im Durchschnitt zum Jahres-
beginn nahezu unverandert geblieben, womit
ein Uberschuss der Kassen von 1 Mrd € ange-
legt ware.

Im laufenden Jahr kénnte sich zudem ange-
sichts positiver Basiseffekte aus dem Abschluss
des vergangenen Jahres® und einer potenziell
fortgesetzten Uberschatzung der Ausgaben-
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Die endguiltigen Jahresergeb-
nisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen
vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nach-
traglich revidiert werden.

Deutsche Bundesbank

zuwachse auch ein noch hoherer Uberschuss
ergeben. Da sich zudem die Rlcklagen ins-

3 Einschl. des Bundeszuschusses von 14%2 Mrd €.

4 Mit dem Innovationsfonds fordern Gesundheitsfonds und
Kassen im Zeitraum von 2016 bis 2019 mit jahrlich 300
Mio € Innovationen in der Versorgung und die diesbezlig-
liche Forschung. Die Mittel des Strukturfonds (kumuliert
500 Mio €) flieRen in Investitionen der Lander zur Verbes-
serung der Versorgungsstrukturen im Krankenhaussektor,
wobei sich die Lander in jeweils gleichem Umfang betei-
ligen mussen. Angesichts des Grundsatzes der dualen Kran-
kenhausfinanzierung, wonach die Behandlungskosten von
den Versicherten, Investitionen aber von den Landern zu
tragen sind, erscheint eine Beteiligung der GKV-Mitglieder
an Investitionen in die Krankenhausinfrastruktur system-
fremd.

5 So blieben die berlcksichtigungsfahigen Leistungsaus-
gaben um %> Mrd € unter dem vom Bundesgesundheits-
ministerium veranschlagten Wert.
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Gesetzliche Krankenversicherung: Finanzierungstibersicht des Gesamtsystems

Mrd €

Einnahmen 2016" 20172
Gesundheitsfonds (GF)

Beitrage 191,93 200,25
Zusatzbeitrage 13,89 14,95
Bundeszuschusse 13,86 14,36
Sonstige Einnahmen 0,00 0,00
Defizit 0,86 0,48
Insgesamt 220,54 230,04
Krankenkassen (KK)

Zuweisungen des GF 220,49 229,99
Sonstige Beitrage 1,01 1,02
Bundeszuschusse an LKV 0,14 0,14
Sonstige Einnahmen ¥ 2,87 2,90
Defizit

Insgesamt 224,50 234,05
GKV-System insgesamt

Beitrage 206,83 216,22
Bundeszuschusse 14,00 14,50
Sonstige Einnahmen 2,86 2,90
Defizit

Insgesamt 223,69 233,62

Ausgaben 2016"M 20172

Zuweisungen an KK 220,49 229,99
Verwaltung 0,05 0,05
Insgesamt 220,54 230,04
Leistungsausgaben 210,36 217,99
Verwaltung 10,98 10,88
Sonstige Ausgaben 1,55 2,02
Uberschuss 1,62 3,15
Insgesamt 224,50 234,05
Leistungsausgaben 210,36 217,99
Verwaltung 11,03 10,93
Sonstige Ausgaben 1,55 2,02
Uberschuss 0,76 2,67
Insgesamt 223,69 233,62

1 Endgultige Jahresergebnisse (KJ1). 2 Vorlaufige Vierteljahresergebnisse (KV 45). 3 Landwirtschaftliche Krankenversicherung. 4 Einschl.
Differenz zu den vom Gesundheitsfonds ausgewiesenen Zuweisungen sowie der Differenz aus Forderungen und Verbindlichkeiten.

5 Einschl. Zuweisungen an Innovations- und Strukturfonds.
Deutsche Bundesbank

gesamt gesehen bereits Ende 2017 an der ge-
setzlich vorgesehenen Obergrenze befanden
und damit etliche Kassen wohl deutlich dariber
lagen, ware eine Absenkung der Zusatzbei-
tragssatze und damit eine zumindest vorUber-
gehende Entlastung der Beitragszahlenden
angezeigt. Dies gilt umso mehr, wenn die im
Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD
vorgesehene schrittweise EinfUhrung kosten-
deckender Beitrage zur gesetzlichen Kranken-
versicherung fur Personen, die Arbeitslosen-
geldll beziehen,® zu merklichen Mehreinnah-
men der Kassen flhren sollte. Im Koalitionsver-
trag wurde zudem vereinbart, klnftig wieder
auf eine vollstandig paritatische Finanzierung
umzustellen, wahrend derzeit der Zusatzbeitrag
allein von den Mitgliedern zu zahlen ist. Der bis-
herige weitgehende Verzicht auf Beitragssatz-
senkungen deutet darauf hin, dass der Preis-
wettbewerb unter den Krankenkassen unter-
entwickelt ist.

Im Hinblick auf die Ausgabenseite sieht der
Koalitionsvertrag verschiedene Leistungsaus-
weitungen insbesondere im Bereich der ambu-
lanten und stationdren Versorgung vor. Zusam-
men mit der geplanten Verlangerung des Inno-
vations- und des Strukturfonds Uber das Jahr
2019 hinaus liegt der Schwerpunkt der neuen
Regierung damit eher auf weiteren Ausgaben-
steigerungen und weniger auf Kostenbegren-
zungen. Um zu verhindern, dass es gerade auch
angesichts der demografischen Entwicklung im
weiteren Verlauf wieder zu einem starken Auf-
wartsdruck auf die Beitragssatze kommt, ist es
weiterhin ratsam, Effizienzsteigerungen im Ge-
sundheitswesen anzustreben.

6 Bislang war die Kostendeckung fur Teilgruppen kein kon-
stitutives Merkmal der GKV.

Weitere
Leistungs-
ausweitungen
wdrden struktu-
relle Ausgaben
erhéhen und
perspektivisch
Beitragssatz-
druck verstdrken



Gesamtjahr
2017 mit starker
Ergebnisver-
schlechterung
und deutlichem
Defizit

Unerwartet
sprunghafter
Ausgaben-
anstieg verstdrkt
angelegten
Druck zu hohe-
rem Beitragssatz

Nettotilgungen
von deutschen
Schuldverschrei-
bungen

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung verzeichnete im
operativen Bereich”? im Gesamtjahr 2017 ein
Defizit von 22 Mrd €, nach einem Uberschuss
von 1 Mrd € im Jahr davor. Zur Finanzierung
wurde auf die allgemeinen Ricklagen zurtick-
gegriffen, die entsprechend deutlich auf 7
Mrd € zurlickgingen. Der Pflegevorsorgefonds
wurde dagegen planmafig um knapp 1%
Mrd € aufgestockt.

Die Einnahmen wuchsen nach der Anhebung
des Beitragssatzes um 0,2 Prozentpunkte zum
Jahresbeginn 2017 zwar kraftig um 12%2%,
doch stiegen die Ausgaben mit tber 24% dop-
pelt so schnell. Hierin schlug sich vor allem die
Ausweitung der Leistungen mit dem zweiten
Pflegestarkungsgesetz nieder. Trotz einer guns-
tigeren gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, die
Beitragsmehreinnahmen zur Folge hatte, ver-
schlechterte sich das Ergebnis starker als bei
Verabschiedung der Reform erwartet. Wie etwa
bei den vorherigen Leistungsausweitungen im
Jahr 2015 ist zu erwarten, dass der Ausgaben-
druck auch nach dem ersten Jahr noch zuneh-
men wird, da die neuen Leistungen teilweise
erst zeitverzogert voll in Anspruch genommen
werden. Die allgemeinen Rucklagen der Pflege-
versicherung durften somit weiter rasch ab-
schmelzen, und eine weitere Beitragssatzanhe-
bung konnte — entgegen den Erwartungen bei
Verabschiedung der Reform — schon vor dem
Jahr 2023 erforderlich werden.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Der Bruttoabsatz am deutschen Rentenmarkt
lag im Januar 2018 mit 96,2 Mrd € wieder deut-
lich Uber dem Wert des Vormonats (60,6
Mrd €). Unter Berlcksichtigung gestiegener Til-
gungen und von Eigenbestandsveranderungen
der Emittenten sank der Umlauf inlandischer
Rentenpapiere aber dennoch um 2,3 Mrd £,
nach 18,9 Mrd € im Vormonat. Der Umlauf aus-

Deutsche Bundesbank

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse (PV 45). Die endgultigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufi-
gen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich
revidiert werden. 1 Einschl. der Zufuhrungen an den Pflegevor-
sorgefonds.

Deutsche Bundesbank

landischer Titel am deutschen Markt erhdhte
sich um 16,5 Mrd €, sodass der Umlauf von in-
und auslandischen Schuldtiteln in Deutschland
im Ergebnis um 14,2 Mrd € anstieg.

Die offentliche Hand tilgte im Berichtsmonat
Anleihen in Hohe von netto 4,0 Mrd €. Dabei
senkte der Bund seine Kapitalmarktverschul-
dung im Ergebnis um 2,1 Mrd €. Er tilgte vor-
rangig zehnjahrige Bundesanleihen im Umfang
von 6,4 Mrd €, in geringerem Umfang aber

7 Bei der Beschreibung des operativen Bereichs wird der
Pflegevorsorgefonds ausgeklammert. Seit dem Jahr 2015
werden an diesen die Einnahmen aus einem zehntel Bei-
tragssatzprozentpunkt weitergeleitet.
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Gesunkene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der &ffentlichen
Hand
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Nettoemissionen
von Bankschuld-
verschreibungen

Kapitalmarktver-
schuldung der
Unternehmen
leicht gestiegen

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2017 2018

Position Januar Dezember  Januar
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1 22,6 -189 - 23
darunter:

Bankschuld-

verschreibungen 12,0 - 58 1,2

Anleihen der

offentlichen Hand 59 -12,2 - 4,0
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 2,3 = 15 16,5
Erwerb
Inlander 20,8 3,5 - 20

Kreditinstitute 3) -7.4 -12,1 1,2

Deutsche

Bundesbank 18,1 10,1 6,1

Ubrige Sektoren 4 10,1 5,5 - 93

darunter:

inlandische Schuld-
verschreibungen 6,1 6,0 -21,7

Auslander 2) 4,0 -24,0 16,1
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 24,9 -20,5 14,2

1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsver-
anderungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buch-
werte, statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.

Deutsche Bundesbank

auch unverzinsliche Schatzanweisungen (2,0
Mrd €). Dem standen Nettoemissionen von
zweijahrigen Bundesschatzanweisungen (5,6
Mrd €) und 30-jahrigen Bundesanleihen (2,0
Mrd €) gegenuber. Die Lander tilgten Anleihen
fur per saldo 1,9 Mrd €.

Die inlandischen Kreditinstitute erhohten im
Januar ihre Kapitalmarktverschuldung um netto
1,2 Mrd €. Dies war vor allem auf Schuldver-
schreibungen der Spezialkreditinstitute (3,3
Mrd €) und Hypothekenpfandbriefe (1,6 Mrd €)
zurlickzufihren. Hingegen wurden flexibel ge-
staltbare Sonstige Bankschuldverschreibungen
sowie Offentliche Pfandbriefe in Héhe von
netto 2,8 Mrd € beziehungsweise 1,0 Mrd € ge-
tilgt.

Auch heimische Unternehmen weiteten im
Januar ihre Kapitalmarktverschuldung leicht
aus, und zwar um 0,5 Mrd €. Bei den Neuemis-
sionen handelte es sich im Ergebnis nahezu aus-
schlief3lich um kurz laufende Commercial Paper.

Auf der Erwerberseite traten im Januar ins-
besondere auslandische Investoren in Erschei-
nung, welche inlandische Schuldverschreibun-
gen fur netto 16,1 Mrd € in ihr Portfolio aufnah-
men. Daneben erwarb die Bundesbank, vor
allem im Rahmen der Ankaufprogramme des
Eurosystems (expanded Asset Purchase Pro-
gramme: APP), Rentenwerte flr netto 6,1
Mrd €. In dem im Vergleich mit den Monaten
davor niedrigeren Wert machte sich auch das
seit Jahresbeginn reduzierte Ankaufsvolumen
des APP bemerkbar. Heimische Kreditinstitute
stockten ihr Rentenportfolio um netto 1,2
Mrd € auf. Dem standen Nettoverkaufe der in-
landischen Nichtbanken in Hohe von 9,3 Mrd €
gegenuber.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt nahmen im Be-
richtsmonat inlandische Gesellschaften tUber die
Ausgabe neuer Aktien im Ergebnis kaum neue
Mittel auf (0,2 Mrd €). Der Nettoabsatz auslan-
discher Aktien in Deutschland betrug im
gleichen Zeitraum 7,5 Mrd €. Auf der Erwerber-
seite dominierten inlandische Nichtbanken, die
fur per saldo 8,1 Mrd € Dividendenwerte erwar-
ben. Heimische Kreditinstitute nahmen Aktien
fur netto 0,9 Mrd € in ihre Bestande, wahrend
gebietsfremde Anleger ihr hiesiges Aktienport-
folio um netto 1,4 Mrd € verkleinerten.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Januar einen Mittelzufluss in Hohe von 15,0
Mrd €. Hiervon profitierten Uberwiegend die in-
stitutionellen Anlegern vorbehaltenen Spezial-
fonds (9,0 Mrd €). Unter den Anlageklassen
wurde vor allem in Gemischte Wertpapierfonds
investiert (7,4 Mrd €). Aber auch Aktienfonds
(3,3 Mrd €), Offene Immobilienfonds (1,5
Mrd €) und Dachfonds (1,3 Mrd €) verzeichne-
ten Mittelzufllisse. Am deutschen Markt aktive
auslandische Fondsgesellschaften platzierten im
Januar Anteilscheine fir 9,8 Mrd €. Als Erwer-

Kaum Netto-
emissionen
am deutschen
Aktienmarkt

Deutsche Invest-
mentfonds ver-
zeichnen hohe
Mittelzuflusse



Leistungsbilanz-
Uberschuss
gesunken

Aktivsaldo im
Warenhandel
zugenommen

Uberschuss bei
den ,unsicht-
baren” Leis-
tungstransaktio-
nen vermindert

ber von Investmentfondsanteilen traten im Be-
richtsmonat im Ergebnis nahezu ausschlief3lich
inlandische Nichtbanken auf (23,0 Mrd €). Hei-
mische Kreditinstitute und auslandische Investo-
ren erwarben jeweils Anteilscheine fur per saldo
0,9 Mrd €.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Januar 2018 einen Uberschuss von 22,0 Mrd €.
Das Ergebnis lag um 6,9 Mrd € unter dem
Niveau des Vormonats. Ursachlich dafur war,
dass der Ruckgang des Aktivsaldos im Bereich
der ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen, die
Dienstleistungen sowie Primar- und Sekundar-
einkommen umfassen, den Anstieg des Uber-
schusses im Warenhandel deutlich Uberwog.

Der Uberschuss im Warenhandel erhéhte sich
im Vormonatsvergleich um 1,1 Mrd € auf 19,6
Mrd € im Berichtsmonat. Die AufSenhandels-
importe nahmen zwar starker zu als die ent-
sprechenden Warenexporte. Dies wurde per
saldo jedoch durch den Anstieg der Nettoein-
nahmen aus dem Transithandel und hohere
Nettoabsetzungen von den Warenimporten
uberkompensiert.

Der Aktivsaldo bei den ,unsichtbaren” Leis-
tungstransaktionen sank im Januar um 8,0
Mrd € auf 2,4 Mrd €. Wesentlich daflr waren
Saldenverschlechterungen bei den Primar-
einkommen und in der Dienstleistungsbilanz.
Die Nettoeinnahmen bei den Primareinkommen
verminderten sich um 4,0 Mrd € auf 7,6 Mrd €.
Malsgeblich daflr war eine Normalisierung bei
den sonstigen Einklnften, nachdem im Dezem-
ber — wie zum Jahresende Ublich — der Grofsteil
der Agrarsubventionen im Rahmen des EU-
Haushalts ausgezahlt worden war. Die Dienst-
leistungsbilanz wies im Januar einen Passivsaldo
von 0,4 Mrd € auf, nach einem Uberschuss von
3,7 Mrd € im Dezember. Hinter dem Um-
schwung stand vor allem, dass nach dem An-
stieg im Vormonat der Ruckgang bei den Ein-
kunften, insbesondere aus EDV-Dienstleistun-

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2017 2018
Position Jan." Dez.” Jan.p
I Leistungsbilanz +11,9  +288 +22,0
1. Warenhandel 1 +157 +185 +19,6
Ausfuhr (fob) 97,9 99,1 106,9
Einfuhr (fob) 82,2 80,6 87,3
nachrichtlich:
AuRenhandel 2) +14,6 +18,1 +17,4
Ausfuhr (fob) 98,6 100,6 107,1
Einfuhr (cif) 84,0 82,5 89,7
2. Dienstleistungen 3) - 1,0 + 37 - 04
Einnahmen 20,9 28,7 21,5
Ausgaben 21,9 25,0 21,8
3. Primareinkommen + 6,9 +11,7 + 76
Einnahmen 15,5 21,0 15,7
Ausgaben 8,6 9,3 8,0
4. Sekundareinkommen - 97 -50 - 49
Il. Vermdgensanderungsbilanz - 0,1 - 03 + 05
III. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 7.1 +388 + 56
1. Direktinvestition 00 +10,7 + 64
Inlandische Anlagen
im Ausland +140 + 80 +11,4
Auslandische Anlagen
im Inland + 14,0 - 28 + 50
2. Wertpapieranlagen + 76 +329 +168
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +12,2 + 7,1 +325
Aktien 4 + 1,2 + 31 + 62
Investmentfonds-
anteile 5) +88 + 55 + 98
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) + 1,5 + 1,6 +14,.2
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) + 08 - 31 + 22
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer
Emittenten + 4,6 -258 +15,7
Aktien 4 + 1,2 = 2y | = 4
Investmentfondsanteile - 06 + 08 + 09
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) + 9.8 -23,1 +326
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) — 57| = 09" =165
3. Finanzderivate 8) - 03 + 01 + 02
4. Ubriger Kapitalverkehr 9) = Ol | = 27 | =177
Monetare Finanz-
institute 10) —-53,9 +455 -50,8
darunter: kurzfristig —-55,9 +42,3 =513
Unternehmen und
Privatpersonen 11) + 1,9 -20,2 +13,1
Staat - 54 + 99 - 11
Bundesbank +57,3 =379 +211
5. Wahrungsreserven 12) - 0,1 - 24 - 01
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) - 46 +103 -168

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des AulRenhandels. 4 Einschl. Genussscheine.
5 Einschl. reinvestierter Ertrage. 6 Langfristig: urspringliche
Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegren-
zung. 7 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem Jahr.
8 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 9 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 10 Ohne Bundesbank. 11 Enthdlt finanzielle Kapital-
gesellschaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute) sowie
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 12 Ohne Zuteilung
von Sonderziehungsrechten und bewertungsbedingte Anderun-
gen. 13 Statistischer Restposten, der die Differenz zwischen
dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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Mittelabfliisse
im Wertpapier-
verkehr

Netto-Kapital-
exporte bei
Direkt-
investitionen

gen und verschiedenen anderen unternehmens-
bezogenen Diensten, den Ruckgang der
entsprechenden Ausgaben im Ergebnis Uber-
wog, dass sich die Einnahmen aus Diensten fur
personliche Zwecke, Kultur und Freizeit wieder
normalisierten und dass die Reiseverkehrsaus-
gaben zunahmen. Das Defizit bei den Sekun-
dareinkommen verkleinerte sich geringfigig um
0,1 Mrd € auf 4,9 Mrd €.

Die internationalen Finanzmarkte standen im
Januar unter dem Eindruck positiver Konjunk-
turaussichten sowie der Erwartungen bezuglich
geldpolitischer Entscheidungen in den grof3en
Wirtschaftsraumen. Vor diesem Hintergrund
kam es im grenzUberschreitenden Wertpapier-
verkehr Deutschlands zu Netto-Kapitalexporten
in Héhe von 16,8 Mrd € (Dezember 2017: 32,9
Mrd €). Heimische Investoren erwarben per
saldo in grofserem Umfang auslandische Wert-
papiere (32,5 Mrd €), und zwar Uber alle Instru-
mente hinweg. So kauften sie auslandische An-
leihen in Hohe von 14,2 Mrd € und Geldmarkt-
papiere fur 2,2 Mrd €. Auslandische Invest-
mentzertifikate nahmen hiesige Anleger im
Wert von 9,8 Mrd € und im Ausland begebene
Aktien fur 6,2 Mrd € in ihre Portfolios. Auslan-
dische Investoren kauften ihrerseits per saldo in
Deutschland Wertpapiere in Hohe von 15,7
Mrd €. Dabei galt ihr besonderes Interesse
deutschen Anleihen, und zwar sowohl &ffent-
lichen als auch privaten Anleihen (19,9 Mrd €
bzw. 12,7 Mrd €). Daruber hinaus erwarben sie
—wenngleich in deutlich geringerem Umfang —
Investmentzertifikate (0,9 Mrd €). Sie trennten
sich dagegen von hiesigen Geldmarktpapieren
(16,5 Mrd €) und Aktien (1,4 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich
im Januar Netto-Kapitalexporte in Hohe von 6,4
Mrd € (Dezember 2017: 10,7 Mrd €). Inlan-
dische Unternehmen fihrten verbundenen
Unternehmen im Ausland per saldo Mittel in
Hohe von 11,4 Mrd € zu. HierfUr stockten sie
vor allem ihr Beteiligungskapital auf (10,7

Mrd €). Konzerninterne Kredite gewahrten sie
in geringerem Umfang (0,7 Mrd €); dabei stell-
ten sie vor allem Finanzkredite bereit, wahrend
bei den Handelskrediten die Tilgungen Uber-
wogen. Auslandische Unternehmen investierten
ihrerseits 5,0 Mrd € in verbundene Unterneh-
men in Deutschland. Sie vergaben vor allem
Mittel Uber Finanzkredite (10,9 Mrd €), flhrten
im Gegenzug aber die konzernintern gewahr-
ten Handelskredite zurtck (6,0 Mrd €). Das von
auslandischen Unternehmen im Inland ange-
legte Beteiligungskapital blieb im Januar im Er-
gebnis nahezu unverandert (+ 0,1 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der sowohl! Finanz- und Handelskredite (soweit
diese nicht zu den Direktinvestitionen zahlen),
Bankguthaben und sonstige Anlagen umfasst,
kam es im Januar zu Netto-Kapitalimporten in
Hohe von 17,7 Mrd €. Ausschlaggebend hierflr
waren Mittelzuflisse bei den Monetaren Finanz-
instituten (ohne Bundesbank) in Héhe von 50,8
Mrd €. Diese ergaben sich, da die Einlagen aus-
landischer Kunden bei Banken in Deutschland
deutlich starker zunahmen als deren unver-
briefte Forderungen an das Ausland. Auch dem
Staat flossen per saldo Mittel aus dem Ausland
zu (1,1 Mrd €). DemgegenuUber fuhrten die
Transaktionen von Unternehmen und Privatper-
sonen im Ergebnis zu Kapitalexporten (13,1
Mrd €); hierzu trugen steigende Forderungen
und sinkende Verbindlichkeiten dieses Sektors
gegeniiber dem Ausland bei. Uber die Konten
der Bundesbank ergaben sich ebenfalls Mittel-
abflisse (21,1 Mrd €), da die bei der Bundes-
bank gehaltenen Einlagen auslandischer Zen-
tralbanken und internationaler Institutionen
starker zurtickgingen als die ebenfalls sinkenden
Auslandsforderungen der Bundesbank. Der
TARGET2-Saldo der Bundesbank verringerte sich
dabei um 24,9 Mrd €.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank sanken
im Januar — zu Transaktionswerten gerechnet —
um 0,1 Mrd €.

Mittelzufltsse im
Ubrigen Kapital-
verkehr

Wdhrungs-
reserven
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Die deutsche Zahlungsbilanz
far das Jahr 2017

Der Leistungsbilanziiberschuss der deutschen Wirtschaft ist im Verhdltnis zum nominalen Brutto-
inlandsprodukt (BIP) im Jahr 2017 weiter auf 8% zurlickgegangen. Die Entwicklung des Vorjahres
setzte sich somit fort, wobei der Rekordstand des Jahres 2015 von 9% mittlerweile erkennbar
unterschritten wird. Dabei betrug der Saldo in absoluter Betrachtung 262%. Mrd € und somit
deutlich weniger als in den beiden Vorjahren. Der von der Europdischen Kommission zur Ver-
meidung und Korrektur makroékonomischer Ungleichgewichte vorgegebene Schwellenwert von
6% wurde gleichwohl auch im vergangenen Jahr deutlich tbertroffen. Mit Blick auf die Teilbilanzen
nahm der Uberschuss im Warenverkehr im vergangenen Jahr zum ersten Mal seit dem Jahr 2009
nicht weiter zu. Ausschlaggebend hierfir waren Terms-of-Trade-Effekte im Zusammenhang mit der
Verteuerung international gehandelter Rohstoffe sowie die weiterhin stabile Binnennachfrage und
die damit verbundene hohe Importnachfrage. Aufgrund der glinstigen globalen Nachfrage-
bedingungen fiel kaum ins Gewicht, dass der Euro im Jahresdurchschnitt leicht aufwertete. Aus
der Perspektive der inldndischen Spar- und Investitionsentscheidungen war der Rickgang des
Leistungsbilanziberschusses relativ zum BIP im Jahr 2017 auf die Zunahme der gewerblichen und
privaten Investitionstdtigkeit im Kontext des starken Aufschwungs der deutschen Wirtschaft zurdick-
zufthren.

Der Kapitalverkehr Deutschlands stand im vergangenen Jahr ebenfalls unter dem Einfluss der sich
erholenden Weltkonjunktur; zudem trug die weiterhin lockere Geldpolitik im Euroraum zu grenz-
Uberschreitenden Portfolioanpassungen bei. Mit 275% Mrd € lagen die Netto-Kapitalexporte
etwas Uber dem Niveau des Jahres 2016. Die fortgesetzten Wertpapierankdufe zu geldpolitischen
Zwecken fihrten zu einem Ruckgang deutscher Schuldverschreibungen in der Hand ausldndischer
Investoren und einer anhaltenden Nachfrage inldndischer Anleger nach ausldndischen Wert-
papieren. Das Wertpapierankaufprogramm des Eurosystems war auch hauptverantwortlich fir
den weiteren Anstieq der TARGET2-Forderungen der Bundesbank. Dem standen steigende
Auslandsverbindlichkeiten der Geschdftsbanken gegenuber. Wdhrend die Direktinvestitionsstréme
weltweit abnahmen, haben deutsche Unternehmen ihre Direktinvestitionsbeziehungen weiter
ausgebaut. Auch als Zielland von Direktinvestitionen war der Standort Deutschland gefragt. In
beide Richtungen dominierten Ldnder des Euroraums als Partnerstaaten.
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Leistungsbilanz-
tberschuss
relativ zum BIP
erneut leicht
vermindert

B Leistungsverkehr

Grundtendenzen
im Leistungsverkehr

Der deutsche Leistungsbilanztberschuss ver-
minderte sich im Jahr 2017 auf 262%. Mrd £.
Relativ zum nominalen BIP ging der Saldo um %2
Prozentpunkt auf 8% zurlck und unterschritt
somit erkennbar den Hoéchstwert von 9% im
Jahr 2015. Der von der Europaischen Kommis-
sion zur Vermeidung und Korrektur makrodko-
nomischer Ungleichgewichte vorgegebene
Schwellenwert von 6% wurde gleichwohl auch
im vergangenen Jahr deutlich Ubertroffen. In

Der deutsche Leistungsverkehr
mit dem Ausland

in % des BIP
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1 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik,
einschl. Erganzungen zum Aufenhandel, die einfuhrseitig auch
die Fracht- und Versicherungskosten als Absetzungsposten ent-
halten.

Deutsche Bundesbank

der demnach erforderlichen vertieften Analyse
des Europaischen Semesters 2018 attestierte die
Europaische Kommission Deutschland erneut
ein makrodkonomisches Ungleichgewicht.”

Hinter der Entwicklung des Leistungsbilanzsal-
dos in absoluter Betrachtung standen gegen-
laufige Veranderungen in einzelnen Teilbilan-
zen. Im Gegensatz zu den Vorjahren erhdhte
sich der Uberschuss im Warenhandel im Jahr
2017 nicht. Hierflr ausschlaggebend war die
Verschlechterung der Terms of Trade, wahrend
aufgrund der dynamischen Exportentwicklung
mengenmalsig ein deutlicher Zuwachs des
Warenhandelssaldos zu verzeichnen war. Der
Fehlbetrag in der Dienstleistungsbilanz war hin-
gegen leicht ricklaufig. Im Bereich der Primar-
einkommen erholte sich der Aktivsaldo von sei-
ner Delle des Vorjahres. Vor dem Hintergrund
der im Jahr 2017 deutlich gewachsenen Forde-
rungen und Verbindlichkeiten Deutschlands ge-
genUber dem Ausland, durfte es aktiv- als auch
passivseitig zu einer weiteren Verminderung der
Einkommensrenditen gekommen sein. Das Defi-
zit in der Bilanz der Sekundareinkommen stieg
indes aufgrund von Sondereffekten bei den pri-
vaten Ubertragungen an das Ausland ohne
direkte Gegenleistung auf der Ausgabenseite
spurbar an.

Die globalen Rahmenbedingungen waren flr
die deutschen Unternehmen aufgrund der zy-
klischen Erholung der Weltkonjunktur im Jahr
2017 sehr gunstig. Der regional breit angelegte
konjunkturelle Aufwartstrend ging insbeson-
dere in den Fortgeschrittenen Volkswirtschaften
mit einer Belebung der Investitionsaktivitat ein-
her. Dazu passt, dass der Welthandel gemald
Angaben des Internationalen Wahrungsfonds
nach der Verlangsamung des Vorjahres ein
deutliches Plus verzeichnete. Preisliche Faktoren
durften hingegen leicht ddampfende Effekte auf
die Wirtschaftsaktivitat in Deutschland gehabt
haben. So trugen unter anderem die verbesser-

1 Vgl.: Europaische Kommission, Landerbericht Deutsch-
land 2018 mit eingehender Uberprifung der Vermeidung
und Korrektur makrodkonomischer Ungleichgewichte,
Brussel, 7. Marz 2018.
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Warenhandel
sowohl auf der
Ausfuhr- als
auch der Ein-
fuhrseite sehr
dynamisch

ten globalen Konjunkturaussichten sowie die
Vereinbarung der Organisation der Erddl expor-
tierenden Lander (Organization of the Petro-
leum Exporting Countries: OPEC) mit anderen
wichtigen Forderlandern Ende des Jahres 2016
zur Begrenzung der Roholproduktion zu einem
deutlichen Anstieg des Olpreises bei.? Ein Fass
der Sorte Brent kostete im Jahr 2017 mit durch-
schnittlich 54 US-S ein Viertel mehr als im Vor-
jahr. Gegenwind kam auch von der Aufwertung
des Euro, dessen nominaler effektiver Wechsel-
kurs gegenUber den Wahrungen der 38 wich-
tigsten Handelspartner des Euroraums (EWK-
38-Gruppe) im Jahresdurchschnitt 2017 etwa
2% Uber dem Wert des Vorjahres lag. Zu Auf-
wertungen kam es insbesondere gegenuber
dem Pfund Sterling und dem Yen, aber auch ge-
genuber dem US-Dollar und dem Schweizer
Franken. Infolgedessen verringerte sich die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft leicht.

Angetrieben durch die lebhafte Nachfrage im
Ausland expandierten die Warenausfuhren
nach der Atempause des Vorjahres erheblich.
Die Einfuhren lagen auch aufgrund der aktuel-
len Hochkonjunkturphase der deutschen Wirt-
schaft ebenfalls sehr deutlich Gber dem Stand
des Vorjahres. Dabei spielten sowohl der hohe
Vorleistungsquterbedarf der kraftig wachsen-
den Industrieproduktion und der angesprun-
gene Investitionsmotor als auch die Konsum-
freude der privaten Verbraucher eine wichtige
Rolle. Da die Importpreise aufgrund des Olpreis-
anstiegs und der Verteuerung von Industrieroh-
stoffen im Jahr 2017 das erste Mal innerhalb
der vergangenen funf Jahre wieder deutlich zu-
legten, nahmen die Importe in nominaler Be-
trachtung starker zu als die Ausfuhren. In realer
Rechnung hingegen Uberstieg der Zuwachs der
Warenexporte die Ausweitung der Warenein-
fuhren. Unter dem Strich Uberragte der Uber-
schussmindernde Preiseffekt den positiven
Mengeneffekt leicht, sodass sich der AulSen-
handelssaldo im Berichtsjahr um 4 Mrd € auf
244%, Mrd € verminderte.

Deutsche Bundesbank

Mengen- und Preiswirkungen auf den
deutschen AuBenhandelssaldo”
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Zerle-
gung mithilfe des Shapley-Siegel-Index.
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In regionaler Betrachtung nahm der Leistungs-
bilanzsaldo gegenuber den anderen Landern
des Euroraums leicht zu, wohingegen er gegen-
Uber den Drittstaaten deutlich zurtckging. Re-
lativ zum nominalen BIP ermal3igte sich der Ak-
tivsaldo gegenlber den Drittstaaten um 4 Pro-
zentpunkte auf 5%2%; gegenlber den anderen
Euro-Landern betrug er knapp 2%2%. Zurlck-
zufUhren war der Rlickgang des Leistungs-
bilanziiberschusses gegenutber den Drittstaaten
auf ein erhohtes Defizit in der Bilanz der Sekun-
dareinkommen sowie eine Abnahme des Aktiv-
saldos im Warenhandel.

Der Leistungsbilanzsaldo kann auch als Ergebnis
der Spar- und Investitionsentscheidungen des
Staates, der privaten Haushalte und der Unter-
nehmen einer Volkswirtschaft aufgefasst wer-
den. Aus diesem Blickwinkel war der Rickgang

2 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Zu angebotssei-
tigen Einflissen auf den Olpreis, Monatsbericht, August
2017, S.13.
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Ersparnis und Investitionen in der
Gesamtwirtschaft

in % des BIP
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Quelle: Statistisches Bundesamt. 1 Bruttoinvestitionen minus
Abschreibungen.
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des deutschen Leistungsbilanziberschusses re-
lativ zum BIP im Jahr 2017 auf eine Zunahme
der Investitionstatigkeit im Kontext des starken
Aufschwungs der deutschen Wirtschaft zurlick-
zuflhren. Ausschlaggebend waren die kraftige
Belebung der gewerblichen Investitionen sowie
die erneute Steigerung der privaten Wohnungs-
bauinvestitionen. Die gesamtwirtschaftliche
Ersparnis im Verhaltnis zum BIP veranderte sich
im Jahr 2017 hingegen kaum, obwohl es in ein-
zelnen Sektoren zu teils gegenlaufigen Entwick-
lungen kam. Der Finanzierungsuberschuss des
Staates erhohte sich im abgelaufenen Jahr auf-
grund der guten Konjunktur und der niedrigen
Zinsen weiter. Die seit Anfang der 2000er Jahre
stark gestiegene Ersparnis der nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften verringerte sich im Jahr
2017 deutlich, insbesondere da die Unterneh-
men ihre zusatzlichen Gewinne fast vollstandig
ausschutteten und auflergewdhnlich hohe
sonstige laufende Transfers leisteten.® Im Er-
gebnis ging im nichtfinanziellen Unternehmens-
sektor der Finanzierungssaldo, welcher neben
den Investitionen und der Ersparnis auch Ver-
maogensubertragungen berlcksichtigt, deutlich
zuruck, wahrend der Finanzierungssaldo des
Staates eine leichte Zunahme verzeichnete.

Warenstrome und
Handelsbilanz

Die deutschen Aufsenhandelsaktivitaten nah-
men im Jahr 2017 deutlich Fahrt auf. Die Aus-
fuhren profitierten von der Festigung des welt-
weiten Konjunkturaufschwungs. Im Ergebnis
stiegen die preisbereinigten Warenausfuhren
um 4%%, nach 134% im Jahr 2016. In nomina-
ler Rechnung war die Tempoverstarkung auf-
grund der Vorzeichenumkehr bei der Entwick-
lung der Auflenhandelspreise noch deutlich
grofser. Den Herstellern im Ausland kam der
starke Anstieg der Binnennachfrage in Deutsch-
land erheblich zugute. Zusatzlichen Schwung
gab den Einfuhren die schnellere Gangart der
Exporte, die ebenso wie die Ausrlstungsinves-
titionen einen hohen Importgehalt aufweisen.
Die Warenimporte expandierten preisbereinigt
etwa ebenso kraftig wie die Ausfuhren. Dem
Wert nach stiegen die Einfuhren wegen des ins-
gesamt grofderen Preisanstiegs vor allem bei
Energie und Erzeugnissen auf den vorgelager-
ten Produktionsstufen mit 8 4% starker als die
Ausfuhren. Infolgedessen verminderte sich der
Aullenhandelstberschuss das erste Mal seit
dem Jahr 2009 leicht um 4 Mrd € auf 244%,
Mrd €.

Die Warenexporte in die Lander innerhalb und
aulSerhalb der Europaischen Union (EU) beleb-
ten sich im Jahr 2017 im Vorjahresvergleich
nach splrbar schwacherer Entwicklung im
vorangegangenen Jahr deutlich. Bei den Aus-
fuhren in die EU-Lander liefen die Geschafte mit
den mittel- und osteuropaischen Mitgliedstaa-
ten, die nicht dem Euroraum angehéren, wie in
den Jahren zuvor besonders gut. Die Ausfuhren
in den Euroraum zogen auch aufgrund der dort
breit angelegten Wachstumsverstarkung eben-
falls kraftig an. Bei den Haupthandelspartnern
wurden dabei durchweg starke Exportzuwachse
verbucht, wobei das Plus bei den Niederlanden
am grofdten war. Kraftige Steigerungen gab es
generell auch im Handel mit den kleineren Euro-
Landern, allen voran Irland und Finnland. Dem-

3 Vgl. hierzu auch die Erlduterungen auf S. 20 ff.
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fir breites
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sortiment

gegenuber gingen die Ausfuhren ins Vereinigte
Konigreich dem Wert nach erneut spurbar zu-
rick. Dampfend durfte dabei auch die deutliche
Aufwertung des Euro gegenlber dem Pfund
Sterling gewirkt haben. Moglicherweise stand
dort zudem die Anhebung der Kfz-Steuer fur
Neuwagen vom Friihjahr dem Erwerb von Im-
portautos entgegen.

Die Dynamik der wertmafSigen Ausfuhren in
Staaten aullerhalb der EU hielt im Jahr 2017
erstmals seit einiger Zeit wieder mit der Ent-
wicklung der Lieferungen in die EU Schritt. Be-
sonders erfreulich liefen die Geschafte der deut-
schen Wirtschaft mit Schwellenlandern. In Russ-
land zogen die Verkaufe von deutschen Erzeug-
nissen nach vier Jahren mit zumeist grofsen
EinbufSen markant an. Die Exporte nach China
stiegen im Zuge des zyklischen Aufschwungs
der chinesischen Wirtschaft ebenfalls aus-
gesprochen kraftig. Auch die Lieferungen in die
stid- und ostasiatischen Schwellenlander expan-
dierten betrachtlich. Eine hohe Dynamik wiesen
zudem die Exporte in die Industriestaaten
aufserhalb der EU auf. Die Lieferungen in die
Schweiz und nach Japan wurden erheblich aus-
geweitet. Der Absatz in den Vereinigten Staaten
erhohte sich nach spurbarem Rickgang im Jahr
zuvor wieder stark. Unterdurchschnittlich stie-
gen die Ausfuhren in die neuen Industrielander
Asiens. Demgegenuber gingen die Exporte in
die OPEC-Staaten kraftig zurtck. Dabei schrank-
ten dort wohl auch die im langjahrigen Ver-
gleich niedrigen Olpreise die Maglichkeiten des
Petro-Dollar-Recyclings ein.

Die deutsche Exportwirtschaft profitierte Uber
die verschiedenen Wirtschaftsbereiche hinweg
vom Nachfrageschub aus dem Ausland. Die
Verkaufe von Konsum- und Vorleistungsgutern
nahmen preisbereinigt mit 8% beziehungs-
weise 634% erheblich zu. Die global anziehen-
den Investitionsaktivitaten sorgten zudem dafur,
dass sich die Exporte von Ausrlstungsgutern
nach dem verhaltenen Wachstum im Vorjahr
sehr deutlich ausweiteten. Dazu trug nicht nur
der starke weltweite Industrieaufschwung bei;
steigende Weltmarktpreise flr Rohstoffe be-

Auf3enhandel nach Regionen

in %

Landergruppe/Land

Ausfuhr
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Ubrige EU
darunter:
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OPEC
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Einfuhr
Euroraum
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europaische
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Schweiz
Russland
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Neue Industrielander
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tische Schwellen-
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OPEC
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Anteile

2017

36,9
21,7

6,6

11,6
42
2,0
87
1,5

3,0
6,7

2,2
2,4
100,0

36,9
20,2

3,6

13,9
4,4
3,0
5.9
2.2

2,8
9,7

3,9
0,9
100,0

Veranderung
gegenUber Vorjahr
2015 2016
49 1,6
10,1 2,3
124 - 35
9,8 5,2
6,2 2,2
-259 - 0,6
186 — 6,1
0,3 7.9
8,8 1,4
- 4,1 6,7
4,5 1,4
83 - 56
6,2 0,9
1,7 0,6
57 3,1
= 03 | = 72
9,2 6,8
6,8 4,3
=215 | =120
224 - 3,7
6,2 8,6
g3 | = 09
15,2 2,4
14,5 4,4
-31,7 -17.8
4,3 0,6
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2017

7,0
51

9,4
7.7
20,2
44
6,7

1,9
13,3

10,0
-11,8
6,2

6,4
8,6

4,2

10,0
4,1
18,7
53
4,5

22,6
6,7

11,5
39,3
8,3

1 Bulgarien, Kroatien, Polen, Rumdnien, Tschechien, Ungarn.
2 Hongkong, Singapur, Stdkorea, Taiwan. 3 Indien, Indonesien,
Malaysia, Philippinen, Thailand, Vietnam.
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Zur Entwicklung der Ersparnis der nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften in Deutschland

Die hohen Ersparnisse des deutschen Unter-
nehmenssektors sind in den vergangenen
Jahren in den Blickpunkt der wirtschaftspoli-
tischen Diskussion geruickt. Die deutschen
nichtfinanziellen Unternehmen treten in
ihrer Gesamtheit seit mehr als einem Jahr-
zehnt als Nettokreditgeber auf. Dabei lag
dem Anstieg des Finanzierungssaldos der
Unternehmen seit der Jahrtausendwende
grofStenteils vermehrte Ersparnisbildung zu-
grunde, wahrend die Nettoinvestitionen re-
lativ zur Bruttowertschépfung der Unter-
nehmen lediglich leicht ricklaufig waren.
Zum einen konnte die damit einhergehende
Veranderung in der Finanzierungsstruktur
der nichtfinanziellen Unternehmen Auswir-
kungen auf die Transmission der Geldpolitik
haben.” Zum anderen wird vermutet, dass
die zunehmenden Unternehmensersparnisse

Sektorale Finanzierungssalden in
Deutschland
in % des BIP
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1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Son-
dereffekt vor allem aufgrund der Ubernahme der Treuhand-
schulden durch den Staat. 3 Sondereffekt aufgrund der Ver-
steigerung von UMTS-Lizenzen.
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zum Aufbau des aktuell hohen deutschen
Leistungsbilanziberschusses beigetragen
haben, der definitorisch der Differenz aus
gesamtwirtschaftlicher Ersparnis und ge-
samtwirtschaftlichen Investitionen ent-
spricht.?

Zur Einordnung des AusmalSes des kraftigen
Sparens der deutschen Unternehmen kann
ein Vergleich mit der Ersparnis der Ubrigen
inlandischen Sektoren sowie der Unterneh-
men in den anderen Landern des Euroraums
beziehungsweise der Europaischen Union
(EU) herangezogen werden. Eine Zerlegung
der Unternehmensersparnis in ihre Kom-
ponenten im Rahmen der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) kann daru-
ber hinaus Hinweise liefern, welche Einfluss-
faktoren den in den vergangenen Jahren
vermehrten Sparanstrengungen der Unter-
nehmen zugrunde lagen.

Sektorale Beitrage zum gesamtwirt-
schaftlichen Finanzierungssaldo

Der Finanzierungssaldo der deutschen Wirt-
schaft gegenlber der Ubrigen Welt stieg seit
Beginn der letzten Dekade stark an. Wah-
rend er im Zeitraum der Jahre 1991 bis 2000
im Mittel ein Minus von etwa 1%% des

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Entwicklung der Unter-
nehmensfinanzierung im Euroraum seit der Finanz- und
Wirtschaftskrise, Monatsbericht, Januar 2018, S. 57—
76.

2 Diese kann rechnerisch den inlandischen Sektoren
Finanzielle Kapitalgesellschaften, Nichtfinanzielle Kapi-
talgesellschaften, Private Haushalte und private Organi-
sationen ohne Erwerbszweck sowie Staat zugeordnet
werden. Die sektoralen Finanzierungssalden, welche
neben der Differenz aus Ersparnis und Investitionen
Vermogensubertragungen bertlicksichtigen, spiegeln
den rechnerischen Beitrag der jeweiligen Sektoren zum
gesamtwirtschaftlichen Finanzierungssaldo wider,
welcher naherungsweise dem Leistungsbilanzsaldo ent-
spricht.



Bruttoinlandsprodukts (BIP) aufwies, belief
er sich seit dem Jahr 2011 auf Uber 6% des
BIP3 Die privaten Haushalte wiesen in den
vergangenen zwei Dekaden zwar wie Ublich
den grofsten FinanzierungsUberschuss auf;
seit Anfang der 2000er Jahre veranderte er
sich allerdings kaum. Der grofSte Teil der Zu-
nahme des gesamtwirtschaftlichen Finanzie-
rungstberschusses war hingegen auf den
Finanzierungssaldo der Nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften (NFKG) zurtckzufih-
ren. Auch der kraftige Abbau der Finanzie-
rungslicke des Staates, die sich im Jahr
2014 in einen Finanzierungstberschuss
wandelte, trug zum Aufbau des aktuell
recht hohen gesamtwirtschaftlichen Finan-
zierungssaldos bei.

Unternehmensersparnis in Deutschland
im europaischen Vergleich

Zu Beginn der vergangenen Dekade lag die
Unternehmensersparnis® in Deutschland re-
lativ zur Bruttowertschépfung des Unter-
nehmenssektors deutlich unterhalb der
durchschnittlichen Quote in den Ubrigen
Landern des Euroraums beziehungsweise
der EU.» Wahrend in Deutschland bis zum
Jahr 2007 ein starker Aufwartstrend der
Unternehmensersparnis zu beobachten war,
gab die durchschnittliche Sparquote der
NFKG in den Ubrigen Landern in der Ten-
denz nach. Im Ergebnis naherten sich die
Sparquoten stark an. Seit Ende der 2000er
Jahre entwickelten sich die Sparquoten der
NFKG in Deutschland und den tbrigen Lan-
dern der EU und des Euroraums mehr oder
weniger gleichformig. Wahrend sich der
Aufwartstrend in Deutschland, abgesehen
von der Unterbrechung wahrend der gro-
[Sen Rezession der Jahre 2008/2009, fort-
setzte, kam es in den anderen Landern zu
einem Umschwung im Sparverhalten der
nichtfinanziellen Unternehmen und einem
Anstieg der Nettoersparnis. Dabei dirften in
diesen Landern Aufholeffekte nach der

Deutsche Bundesbank

Nettoersparnis der nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften”

in % ihrer Bruttowertschopfung

+8
EU ohne Deutschland”

+6
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Euroraum

0 ohne Deutschland?
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. * Gewichtung an-
hand der Bruttowertschopfung der nichtfinanziellen Kapitalge-

sellschaften der jeweiligen Lander. 1 Ohne Kroatien, Malta, Ru-
mdnien, Ungarn und Zypern. 2 Ohne Malta und Zypern.
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Phase rucklaufiger Unternehmensersparnis
vor der Krise eine Rolle gespielt haben. In
Deutschland erreichte die Ersparnis der
deutschen Unternehmen im Jahr 2015 ihren
jungsten Hochststand. Seitdem hat sie sich
etwas zurlickgebildet. Im Ergebnis reicht die
Unternehmenssparquote in den Ubrigen
Landern des Euroraums, die seit dem Jahr
2010 etwas niedriger als in Deutschland
war, mittlerweile wieder an den Wert in
Deutschland heran.

3 Kleinere rechnerische Abweichungen zwischen dem
Leistungsbilanzsaldo einschl. der Vermogenstbertra-
gungen und dem gesamtwirtschaftlichen Finanzie-
rungssaldo sind darauf zurlickzufthren, dass teilweise
auf unterschiedliche statistische Quellen zurlickgegrif-
fen wird, verschiedene Rechenwege beschritten wer-
den und die Revisionspraxis in den beiden Rechenwer-
ken nicht identisch ist.

4 In den VGR wird die Nettoersparnis des Unterneh-
menssektors definiert als einbehaltene Gewinne nach
Abzug von Steuern und Hinzurechnung von Netto-
transfers. Bei der Bruttoersparnis werden zusatzlich
noch Abschreibungen hinzugezahlt. Die Ausfihrungen
in diesen Erlauterungen beziehen sich auf die Netto-
grofe.

5 Zur Aggregation der Angaben fur die Ubrigen Lander
des Euroraums bzw. der EU dient die Bruttowertschop-
fung der NFKG der jeweiligen Lander als Gewicht. Aus
Konsistenzgrinden gehen nur Lander in die Berech-
nung ein, flr welche Daten fir den kompletten Zeit-
raum der Jahre 1999 bis 2016 vorliegen. Nicht bertick-
sichtigt werden somit Kroatien, Malta, Rumanien, Un-
garn und Zypern.
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Veranderung der Ersparnis nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften in Deutschland”

in % der Bruttowertschopfung

Position

Abschreibungen

Arbeitnehmerentgelte

Empfangene Zinsen

Empfangene Ausschuttungen und Entnahmen
Empfangene reinvestierte Gewinne aus Direktinvestitionen
Geleistete Zinsen

Geleistete Ausschittungen und Entnahmen

Geleistete reinvestierte Gewinne aus Direktinvestitionen
Andere Faktoren

Nettoersparnis

1999 bis 2017 1999 bis 2007 2007 bis 2017

0,4 0,1 0,3
2,4 59 -3,6
0,6 1.7 =1,
0,9 1.7 -08
0,9 1.4 -0,5
2,5 0,5 2,0
1,0 -6,1 7.1
-0,6 -0,.2 -04
=25 =19 -0,6
5,6 3,2 2,4

* Als Intervallgrenzen werden Dreijahresdurchschnitte zur Glattung mdglicher zyklischer Effekte verwendet. Die angegebenen
Jahreszahlen bezeichnen das letzte Jahr des jeweiligen Dreijahreszeitraums.

Deutsche Bundesbank

Komponenten der
Unternehmensersparnis

Die seit dem Jahr 1999 trendmal3ig gestie-
gene Ersparnis der Unternehmen in Deutsch-
land (in Relation zu ihrer Bruttowertschop-
fung) ist in diesem Zeitraum rechnerisch
zum grofSten Teil auf den abnehmenden
Beitrag der Arbeitnehmerentgelte, die ge-
sunkenen Zinskosten sowie gedampftes
Ausschittungsverhalten der Unternehmen
zurlickzufihren.

Die Beitrage der einzelnen Erklarungsfak-
toren variieren in ihrer Richtung zwischen
den Zeitraumen vor und nach der Finanz-
krise der Jahre 2007/2008. Beispielsweise
schlug sich die Lohnmoderation in Deutsch-
land deutlich in einem rucklaufigen Beitrag
der Arbeitnehmerentgelte zu den Aufwen-
dungen nieder und wirkte damit positiv auf
die Unternehmensersparnis im Zeitraum bis
zum Jahr 2007. Das seitdem wieder etwas
hohere Lohnwachstum dampfte hingegen
die Unternehmensersparnis. Demgegenuber
stellen die ab dem Jahr 2007 relativ zur
Bruttowertschopfung der Unternehmen
rcklaufigen geleisteten Ausschittungen
und Entnahmen den wichtigsten Faktor fur
den Anstieg der Unternehmensersparnis in

Deutschland dar, wahrend sie auch auf-
grund der verbesserten Profitabilitat der
Unternehmen im Zeitraum davor ersparnis-
mindernd wirkten. Der Beitrag der rlcklau-
figen Zinskosten konzentrierte sich indes auf
die Periode der expansiven geldpolitischen
Mafdnahmen nach Beginn der Finanzkrise.



Umfangreiche
Importprodukt-
palette gefragt

Regional breiter
Zuwachs bei
den Einfuhren

gunstigten darUber hinaus in rohstoffexportie-
renden Landern die Beschaffung von Ausris-
tungsgutern. Die Maschinenbauer steigerten
ihre Ausfuhren preisbereinigt betrachtlich. Die
Ausfuhren von DV-Geraten, elektronischen und
optischen Erzeugnissen und elektrischen Aus-
ristungen nahmen ebenfalls sehr stark zu. Die
Exportzuwachse bei Kraftwagen und Kraft-
wagenteilen blieben hingegen — wie bereits im
Jahr zuvor — hinter der durchschnittlichen Ex-
portdynamik der Waren insgesamt zurtck und
reichten auch nicht an die Steigerungsraten der
fur die Automobilindustrie sehr erfolgreichen
Jahre 2014 und 2015 heran. Dabei spielte eine
Rolle, dass die Geschafte auf den wichtigen Ab-
satzmarkten im Vereinigten Konigreich und in
den USA, die im Jahr 2016 jeweils etwa ein
Achtel der deutschen Kfz-Exporte abgenom-
men hatten, weiterhin nicht in Tritt kamen.

Die lebhafte Konsum- und Investitionskonjunk-
tur in Deutschland und indirekt auch das Ex-
portwachstum richtete sich ebenfalls auf ein
breites Warensortiment der auslandischen An-
bieter. Sowohl die Einfuhren von Konsum- und
Investitionsgutern als auch die Importe von Vor-
leistungsgutern stiegen preisbereinigt um mehr
als 7% und damit ausgesprochen kraftig. Be-
sonders hohe Zuwachse verzeichneten erneut
die auslandischen Lieferanten von pharmazeu-
tischen Produkten und von Kraftwagen und
Kraftwagenteilen. Zudem wurde der verstarkte
Ausrustungsbedarf in Deutschland durch eine
betrachtliche Ausweitung der Kaufe von klas-
sischen InvestitionsgUtern, wie Maschinen, bei
auslandischen Herstellern gedeckt. Die Einfuh-
ren von DV-Geraten, elektronischen und
optischen Erzeugnissen erhohten sich ebenfalls
sehr stark. Ganz erheblich nahmen dem Wert
nach auch die Einfuhren von Energieprodukten
zu, was jedoch zum grofSten Teil auf Preis-
effekte zurtckzufihren war; mengenmafsig war
hier die Zunahme vergleichsweise gering.

Aus regionaler Sicht expandierten sowohl! die
nominalen Einfuhren aus der EU als auch aus
den Ubrigen Landern aufserordentlich kraftig.
Relativ stark wurden dabei wie in den Vorjahren

Deutsche Bundesbank

Der deutsche AufRenhandel innerhalb
und auflerhalb des Euroraums

Mrd €
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Quelle: Statistisches Bundesamt.
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die Importe aus den mittel- und osteuro-
paischen EU-Staaten, die nicht dem Euroraum
angehoren, gesteigert. Zudem erhohten sich
die Einfuhren aus dem Vereinigten Konigreich
deutlich, nach mehrjahrigem Ruckgang zuvor.
Die Hersteller in den Euro-Landern profitierten
erheblich von der konjunkturbedingt zuneh-
menden Importnachfrage in Deutschland. In
preisbereinigter Rechnung stiegen die Einfuhren
zwar nicht ganz so stark wie im Jahr 2016, dies
war jedoch im Wesentlichen dem Riickgang bei
Erzeugnissen des sonstigen Fahrzeugbaus ge-
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Fehlbetrag in
Dienstleistungs-
bilanz verringert

Auflenhandel nach ausgewahlten Warengruppen im Jahr 2017

Ausfuhr

Landwirtschaftsguter

0,8% nicht zuordenbare Waren

Energie 1,7%

Konsumgtiter

30,5%
18,1%

darunter:
Kfz
18,4%

Investitionsgiter
45,5%

Vorleistungsgiiter

Einfuhr

Landwirtschaftsguter
3,3% nicht zuordenbare Waren

4,7%

Energie 8,1% Vorleistungsguter

30,6%

Konsumgiiter
21,8%

darunter: Investitionsgtiter
Kfz 31,6%
11,4%

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. Abweichungen zu 100% sind rundungsbedingt.
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schuldet.® Abgesehen davon weiteten die
wichtigsten Euro-Handelspartner ihre Lieferun-
gen an deutsche Kunden sehr kraftig aus, im Er-
gebnis vor allem Spanien und die Niederlande.
Auch die meisten kleineren Lander steigerten
ihre Lieferungen deutlich. Die Hersteller in Grie-
chenland konnten ihre Exporte nach Deutsch-
land allerdings nicht weiter ausbauen. Zudem
verzeichneten die Einfuhren aus Staaten mit be-
deutendem Anteil von Energieprodukten im
Sortiment, wie Russland und die OPEC-Staaten,
hohe Zuwachse, zu denen die Verteuerung der
Energieprodukte erheblich beitrug. Kraftig ge-
steigert wurden auch wieder die Importe aus
den USA, die zuvor zurlickgegangen waren, so-
wie die Lieferungen aus der Schweiz. Die Ein-
fuhren aus SUd- und Ostasien, China und aus
Japan legten ebenfalls stark zu. Dabei nahmen
die neuen Industriestaaten einen Spitzenplatz
ein. Zudem konnten vor allem die Schwellenlan-
der in dieser Region die Lieferungen nach
Deutschland erheblich ausweiten.

Die ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen im Einzelnen

Das Dienstleistungsgeschaft Deutschlands mit
dem Ausland weist traditionell ein Defizit auf,
das sich im Jahr 2017 auf 16 Mrd € belief. Es fiel
damit um 4 Mrd € kleiner aus als ein Jahr zuvor.

Ausschlaggebend dafur war, dass in einem Um-
feld weltweit guter Konjunktur die Einnahmen
aus dem Ausland kraftiger stiegen als die Aus-
gaben Gebietsansassiger fur Dienstleistungen
gebietsfremder Anbieter.

In den einzelnen Teilbereichen der Dienstleis-
tungsbilanz kam es im Vergleich zum Jahr 2016
zu lediglich moderaten Verschiebungen. Gleich-
wohl erhéhten sich sowohl auf der Einnahmen-
als auch auf der Ausgabenseite die Beitrdge der
unternehmensbezogenen und an der Konjunk-
turentwicklung orientierten Bereiche des Dienst-
leistungsaustausches Uberdurchschnittlich. Die
traditionell sehr hohen Umsatze der deutschen
Unternehmen im Rahmen des internationalen
Transportgeschaftes wuchsen im Berichtsjahr
entsprechend der Konjunkturentwicklung sehr
stark. Dabei ermafigte sich der Fehlbetrag der
bereits seit vielen Jahren defizitdren Teilbilanz,
da die Ertrage schneller zunahmen als die Aus-
gaben. Einige wissensbasierte Dienstleistungen
wiesen ebenfalls Uberproportionale Zuwachse
im internationalen Austausch auf, die zu einer
leichten Verbesserung der Teilbilanzen im Be-

4 Bei diesen Erzeugnissen spielen vor allem Schiffe, Schie-
nenfahrzeuge, im Wesentlichen aber Luft- und Raumfahr-
zeuge, die zudem aufgrund des europdischen Produktions-
verbundes die bilateralen AufRenhandelsstrome der daran
beteiligten Lander in besonderem Mal3e beeinflussen, eine
pragende Rolle.

Hohe Dynamik
grenziiberschrei-
tender gewerb-
licher und unter-
nehmensbezo-
gener Dienst-
leistungen



Kein Zuwachs
bei finanziellen
Dienstleistungen,
Reiseverkehr mit
moderaten
Wachstumsraten

Uberschuss bei

Vermdgensein-

kommen erheb-
lich gestiegen

reich Forschung und Entwicklung sowie Nut-
zung geistigen Eigentums fuhrten. Bei den Fer-
tigungsdienstleistungen sowie den technischen
und sonstigen Dienstleistungen fehlte die Dyna-
mik auf der Einnahmenseite, wodurch sich die
Salden hier etwas verschlechterten. Die vor eini-
gen Jahren kraftig gewachsenen grenziber-
schreitenden Umsatze bei freiberuflichen und
Managementdienstleistungen — hierzu zahlen
auch die seit Langem in der Leistungsbilanz
defizitaren kaufmannischen Dienstleistungen —
stiegen wie im Jahr 2016 nur wenig bei gleich-
wohl leicht verringertem Fehlbetrag.

Dienstleistungsbereiche mit lediglich mittel-
baren Verknupfungen zum Produzierenden Ge-
werbe wuchsen im Jahr 2017 im Vorjahresver-
gleich nur wenig oder gar nicht. Grenztber-
schreitende Versicherungs- und Finanzdienst-
leistungen waren im Berichtsjahr weniger
gefragt als ein Jahr zuvor; die aus deutscher
Sicht erwirtschafteten Uberschisse erhohten
sich geringflgig. Im Kultur- und Freizeitbereich
kam es durch einen Sondereffekt zum Jahres-
ende 2017 statt der sonst Ublichen leicht nega-
tiven Bilanz zu einem Uberschuss. Die grofte
Bilanzposition innerhalb der Dienstleistungen,
das Defizit in der Bilanz des grenziiberschreiten-
den Reiseverkehrs, erhohte sich nur wenig auf
knapp 39 Mrd €. Dies ist darauf zurlickzufuh-
ren, dass sich die Ausgaben der Inlander im
Ausland etwas starker erhdhten als die Einnah-
men von Gebietsansassigen aus dem Reisever-
kehr von Auslandern. Dabei stiegen auf der
Ausgabenseite sowohl die Aufwendungen flr
Privatreisen — nicht zuletzt infolge der kraftigen
Einkommenssteigerungen der Inlander in den
letzten Jahren — wie auch fur Geschaftsreisen
splrbar an. Davon profitierten insbesondere
Spanien, Griechenland und Osterreich, einige
osteuropdische EU-Mitgliedstaaten sowie asia-
tische Reiseziele.

Aus grenzlberschreitenden Primareinkommen
erzielte Deutschland im vergangenen Jahr einen
Uberschuss von gut 67 Mrd €. Mit einem Plus
von 6% Mrd € wurde der Rickgang aus dem
Jahr 2016 wettgemacht. Dominiert wird die

Deutsche Bundesbank

Wichtige KenngréBen zum
grenziiberschreitenden
Vermoégenseinkommenssaldo

Mrd €
Netto-Auslandsvermégen
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1 Direktinvestitionen, Wertpapiere, Ubrige Kapitalanlagen und
Wahrungsreserven. Ohne Finanzderivate. 2 Renditen entspre-
chend der Relation der Vermogenseinkommen bzw. -ausgaben
zum Jahresdurchschnittsbestand des Auslandsvermégensstatus.
3 Fur den Auslandsvermégensstatus Endstand 3. Vj. 2017.
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Bilanz von den Vermdgenseinkommen, deren
Nettoertrage im Jahr 2017 auf knapp 69 Mrd €
zunahmen. Zu dem verbesserten Ergebnis tru-
gen sowohl hohere Ertrage als auch verringerte
Aufwendungen bei. Die Netto-Auslandsver-
mogensposition Deutschlands erhohte sich
auch im Berichtsjahr weiter, wobei ein positiver
Akkumulationseffekt zu Buche schlug. Damp-
fend wirkte dagegen, dass das Renditeniveau
insgesamt nochmals leicht niedriger ausfiel als
ein Jahr zuvor. Im Gegensatz zum Jahr 2016
sank im vergangenen Jahr die Rendite der Pas-
siva etwas starker als die der Aktiva, wodurch
sich das Ertragsdifferenzial zugunsten Deutsch-
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Fehlbetrag bei
den Sekunddr-
einkommen
wegen Sonder-
effekten krdftig
gestiegen

lands entwickelte.” Die verbesserte Vermogens-
bilanz basierte im Wesentlichen auf gestiege-
nen Ertragen aus Direktinvestitionen, wobei
diese nach bisherigem Datenstand nicht nach
Deutschland Uberfuhrt wurden, sondern im
Ausland verblieben. Die Einnahmen- wie die
Ausgabenseite bei grenziberschreitenden
Wertpapieranlagen der Inlander fiel jeweils kir-
zer aus, wobei die Nettoertrage aus deutscher
Sicht deutlich stiegen. Dagegen verschlechterte
sich die Position der Netto-Zinsertrage erheb-
lich, da die Ausgaben hoher und die Einnahmen
niedriger ausfielen als ein Jahr zuvor.

Das Defizit in der Bilanz der grenziberschreiten-
den Sekundareinkommen erreichte im Jahr
2017 einen Wert von Uber 54 Mrd €. Damit
wurde der Fehlbetrag des Jahres 2016 von 40
Mrd € erheblich Ubertroffen. Die Zunahme ist
Sondereffekten bei den privaten Ubertragungen
an das Ausland ohne direkte Gegenleistung zu-
zuordnen. Die personlichen Ubertragungen an
das Ausland — hier werden vor allem Heimat-
Uberweisungen gebucht — stiegen vorlaufigen
Angaben zufolge ebenfalls an. Die Dimension
der Zahlungen insgesamt wie auch der Zu-
nahme ist jedoch verhaltnismal3ig klein. Dari-
ber hinaus kam es im Vergleich zum Jahr 2016
nur zu geringen Bewegungen sowohl hinsicht-
lich der weiteren privaten Einnahmen wie auch
Ausgaben in der Bilanz der Sekundareinkom-
men bei kaum verandertem Saldo. Hierbei
dominierten die Versicherungsbeitrage bezie-
hungsweise Schadensregulierungen deutscher
Rlckversicherer. Dagegen verbesserte sich der
Saldo der staatlichen laufenden Ubertragungen,
da die Uberweisungen an auslandische Stellen
ohne direkte Gegenleistung — dazu gehdren
unter anderem Beitrage an den EU-Haushalt —
etwas sanken. Die Ubertragungen aus dem
Ausland an den Staat blieben im Jahr 2017 ge-
genUber dem Vorjahr weitgehend unverandert.

B Kapitalverkehr

Wertpapierverkehr

Im Wertpapierverkehr kam es im Jahr 2017 mit
200 Mrd € erneut zu hohen Netto-Kapital-
exporten (2016: 206%. Mrd €). Wie im Jahr zu-
vor wurde der Saldo in etwa zu gleichen Teilen
durch die hohe Nachfrage deutscher Investoren
nach auslandischen Wertpapieren und den
Rlckgang deutscher Wertpapierbestande in
auslandischen Portfolios getrieben.

Deutsche Investoren erwarben im vergangenen
Jahr fur 105 Mrd € auslandische Wertpapiere.
Im Fokus standen hierbei Investmentzertifikate
(472 Mrd €), deren Anlageschwerpunkte breit
gefachert sind und die typischerweise Uberwie-
gend von institutionellen Anlegern nachgefragt
werden. Darliber hinaus kauften hiesige Inves-
toren auch auslandische Aktien. Die Kaufe fie-
len mit 14 Mrd € jedoch etwas niedriger aus als
in den beiden Jahren zuvor, was mit der Auf-
wertung des Euro zu tun gehabt haben konnte,
durch die Anlagen aufserhalb des Euroraums
—in Euro gerechnet — an Ertrag einbufsten. Bei
den Investmentzertifikaten lag der regionale
Schwerpunkt im Euroraum, allen voran Luxem-
burg, wo ein Grofsteil der Gesellschaften der in
Deutschland vertriebenen Fonds ihren Sitz ha-
ben. Die regionale Zuordnung der erworbenen
Investmentzertifikate gibt allerdings keine Aus-
kunft Uber das eigentliche Anlageziel der Inves-
toren. Die erworbenen Aktien stammten Uber-
wiegend aus Landern aufserhalb des Euroraums.
Die wichtigsten Anlageziele waren das Ver-
einigte Kénigreich und Japan.

Die Nachfrage nach auslandischen zinstragen-
den Wertpapieren lag im Jahr 2017 leicht unter
dem Niveau des Vorjahres. Dabei erwarben hei-
mische Anleger fur 47 Mrd € auslandische An-
leihen, wahrend sie sich von Geldmarktpapieren

5 Zur Grundtendenz vgl.: Deutsche Bundesbank, Effekte auf
den grenzlberschreitenden Vermogenseinkommenssaldo:
Vermogensakkumulation, Portfolioumschichtungen und
Renditeveranderungen, Monatsbericht, Marz 2015,
S. 86—-90.

Anhaltende
Kapitalexporte
im Wertpapier-
verkehr

Hohe Nachfrage
nach aus-
Idndischen
Investment-
zertifikaten, ...

.. wdhrend die
Nachfrage nach
ausldndischen
Schuldverschrei-
bungen leicht

fiel



Ausldndische
Investoren
trennten sich per
saldo von deut-
schen Anleihen

per saldo trennten (3%2 Mrd €). Wie in den
Jahren zuvor konzentrierten sich hiesige An-
leger auf langfristige Schuldverschreibungen,
die aufSerhalb des Euroraums emittiert wurden
(43%2 Mrd €). Dabei fragten sie einmal mehr vor
allem Anleihen aus den USA nach. Allerdings
fiel der Erwerb mit 9 Mrd € geringer als in den
Vorjahren aus, wohingegen das Interesse an
Anleihen aus Japan und China kraftig anstieg.
Die Umschichtung zu Anleihen aus Staaten
aufSerhalb des Euroraums ging jedoch nicht mit
einer weiteren Gewichtsverschiebung der Nach-
frage hin zu Fremdwahrungsanleihen einher.
Zwar war der Anteil der in Fremdwahrung de-
nominierten Anleihen historisch gesehen wei-
terhin recht hoch, jedoch erwarben deutsche
Investoren — auch auf3erhalb des Euroraums —
verstarkt Anleihen, die in Euro denominiert
waren. Aufgrund des niedrigen Zinsniveaus
nutzten offenbar viele Unternehmen aus Dritt-
staaten weiterhin die Mdglichkeit, auf Euro lau-
tende Anleihen zu begeben. Bei den Geld-
marktpapieren wurden per saldo Papiere,
welche im Euroraum emittiert worden waren,
abgegeben und — in geringeren Ausmafd —
.Kurzlaufer” von Emittenten aufSerhalb des
Wahrungsraums gekauft.

In umgekehrter Richtung trennten sich auslan-
dische Anleger per saldo von deutschen Port-
foliowerten in Hohe von 95 Mrd €. Gebiets-
fremde verduferten in erster Linie Schuldver-
schreibungen der &ffentlichen Hand, was nicht
zuletzt auf das Ankaufprogramm des Eurosys-
tems (expanded Asset Purchase Programme:
APP) zurlickzufUhren war. Mit 65%2 Mrd € fielen
die Nettoverkaufe deutscher Staatsanleihen
jedoch deutlich niedriger aus als im Jahr zuvor
(2016: 116 Mrd €). Eine Rolle durfte dabei die
Senkung des APP-Ankaufvolumens im April 2017
gespielt haben. Zudem war auch eine leichte Er-
holung der Renditen von Bundesanleihen zu be-
obachten.® Gebietsfremde Investoren trennten
sich — trotz positiver Nettoemissionen — zudem

6 Die Rendite zehnjéhriger Bundesanleihen stieg im Jahres-
verlauf um 5 Basispunkte auf durchschnittlich 0,3% im
Dezember 2017.

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
Position 20150 2016n 20170
I Leistungsbilanz +271,4 +268,8 +262,7
1. Warenhandel M +261,1 +2680 +265,6
Ausfuhr (fob) 11791 1192,1 1270,2
Einfuhr (fob) 918,0 924,1 1004,6
nachrichtlich:
AuRenhandel 2) +244,3 +2489 +244,6
Ausfuhr (fob) 1193,6 12038 12790
Einfuhr (cif) 949,2 9549 10344
2. Dienstleistungen 3) - 169 - 199 - 16,1
darunter:
Reiseverkehr - 366 — 382 - 388
3. Primareinkommen + 67,2 + 606 + 674
darunter:
Vermégens-
einkommen + 660 + 609 + 68,6
4. Sekunddreinkommen - 400 - 399 - 541
Il. Vermdgensanderungsbilanz + 05 + 35 - 03
Il Saldo der Kapitalbilanz 4 +239,4 +257,7 +275,7
1. Direktinvestitionen + 67,5 + 31,2 + 4272
2. Wertpapieranlagen +192,9 +206,7 +200,2
3. Finanzderivate 5) + 260 + 325 + 89
4. Ubriger Kapitalverkehr6) - 44,8 - 144 + 256
5. Wahrungsreserven 7) - 22 + 1,7 - 13
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 8 - 325 - 146 + 133

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des Aufenhandels. 4 Zunahme an Netto-
Auslandsvermdgen: + / Abnahme an Netto-Auslandsvermogen:
—. 5 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 6 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 7 Ohne Zuteilung von Sonderziehungsrechten und be-
wertungsbedingte Anderungen. 8 Statistischer Restposten, der
die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den
Salden der Leistungs- sowie der Vermégensanderungsbilanz
abbildet.
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Dagegen Netto-
Kapitalimporte
bei Geldmarkt-
papieren

Bestdnde sanken
vor allem inner-
halb des Euro-
raums

Wichtige Posten in der deutschen
Zahlungsbilanz

Salden in Mrd €

2017
2016

Leistungsbilanz

Kapitalbilanz™

Direktinvestitionen

Wertpapierverkehr I

Finanzderivate

tbriger ||
Kapitalverkehr

Statistisch nicht
aufgliederbare i
Transaktionen?

-80 0 +80 + 160 + 240

1 Ohne transaktionsbedingte Verdnderungen der Wahrungs-
reserven; Netto-Kapitalexport: +. 2 Statistischer Restposten.

Deutsche Bundesbank

von privaten Anleihen (5%2 Mrd €), und zwar fast
ausschlieSlich von Unternehmensanleihen.

Auslander erwarben 2017 hiesige Geldmarkt-
papiere privater Emittenten im Wert von 1 Mrd €.
Kurzlaufige Schuldverschreibungen der 6ffent-
lichen Hand wurden hingegen in gréferem Um-
fang abgegeben. Die Verkdaufe und Tilgungen
beliefen sich hier auf 21 Mrd €. Internationale In-
vestoren trennten sich von diesen Papieren vor
allem in den ersten Monaten des vergangenen
Jahres, als die kurzfristigen Renditen deutscher
Staatsanleihen zeitweise unter — 0,9% fielen.

Bemerkenswert ist, dass sich Anleger aus dem
Euroraum per saldo von deutschen Schuldver-
schreibungen trennten, wahrend Anleger
aufSerhalb des Wahrungsraums ihre Bestande
erhdhten.” Dies galt sowoh! fur kurz- und lan-
gerfristige Papiere als auch fur Schuldverschrei-
bungen der 6ffentlichen Hand und privater
Emittenten. Eine hohe Nachfrage war erneut
aus dem Vereinigten Konigreich zu verzeichnen,

das aufgrund des internationalen Finanzzen-
trums in London eine Sonderrolle einnimmt.

In den ubrigen Segmenten des deutschen Wert-
papierverkehrs kam es ebenfalls zu Netto-Kapi-
talexporten. Auslandische Halter veraufSerten
sowohl hiesige Aktien (fir 1 Mrd €) als auch In-
vestmentfondsanteile (fir 3% Mrd €). Ebenso
wie bei den Schuldverschreibungen reduzierten
Anleger aus dem Wahrungsraum ihr Engage-
ment, wahrend Investoren von aufserhalb des
Euroraums — allen voran aus dem Vereinigten
Konigreich — deutsche Aktien erwarben.®

Wie in den beiden Jahren zuvor war der deut-
sche Wertpapierverkehr damit auch 2017 durch
das Wertpapierankaufprogramm des Eurosys-
tems gepragt. Hinzu kamen die robuste Verfas-
sung der Weltkonjunktur und nachgebende Un-
sicherheit, was den Risikoappetit der Anleger
wieder etwas anregte. Als direkten Effekt des
APP flhrten die Kdufe der Bundesbank zu einem
Abbau der deutschen Auslandsverbindlichkeiten
in Form von Schuldverschreibungen und sorg-
ten in diesem Segment somit fir Kapitalexporte.
Indirekte Effekte ergaben sich aus einer Um-
schichtung der Wertpapierhaltung (,portfolio
rebalancing”) deutscher Investoren, die ihr
Engagement in heimischen, festverzinslichen
Wertpapieren zugunsten auslandischer, dividen-
dentragender Portfoliowerte reduzierten.

Bei den Finanzderivaten, die in der Zahlungs-
bilanz nur in einer Position ausgewiesen wer-

7 Die regionale Zuordnung des Wertpapierverkehrs ist stets
mit Vorsicht zu interpretieren, weil auf der Passivseite nur
die unmittelbaren Kaufer und Verkaufer deutscher Wert-
papiere erfasst werden. Da Wertpapiertransaktionen haufig
Uber Geschaftsbanken an den internationalen Finanzzen-
tren abgewickelt werden und als Empfanger von Tilgungs-
zahlungen in der Regel die Wertpapierverwahrer in Erschei-
nung treten, lassen die registrierten Kapitalstrome nicht im-
mer den tatsachlichen Eigentimerwechsel erkennen. Aller-
dings deutet auch eine Auswertung der Wertpapier-
bestandsstatistik der ersten drei Quartale 2017 darauf hin,
dass Ansassige des Euroraums sich im vergangenen Jahr
von deutschen Schuldverschreibungen trennten.

8 Auch fur die regionale Zuordnung von grenzuberschrei-
tenden Transaktionen mit Aktien und Investmentzertifikaten
gelten die Vorbehalte der eingeschrankten Interpretierbar-
keit aufgrund der mangelnden Informationen Uber den tat-
sachlichen Eigentimer.

Netto-Kapital-
exporte bei den
dividendentra-
genden Wert-
papieren

Deutscher Wert-
papierverkehr
auch 2017 unter
dem Einfluss des
APP
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Bestimmungsfaktoren des grenziberschreitenden
Wertpapierverkehrs Deutschlands

Im Vergleich zur Leistungsbilanz und zur
Kapitalbilanz als Ganzes sind die Salden ein-
zelner Positionen der Kapitalbilanz deutlich
volatiler und andern im Zeitverlauf zudem
haufig ihr Vorzeichen. Ursachlich hierfur ist,
dass Kapitalflisse zum Teil sehr schnell auf
sich andernde (makro-)okonomische Gege-
benheiten und Risikoeinschatzungen der
Marktteilnehmer reagieren. Dementspre-
chend ist es schwierig, eindeutige Bestim-
mungsfaktoren fur Kapitalflisse zu identifi-
zieren — zumal sich der Einfluss einzelner
Faktoren Uber die Zeit quantitativ wie auch
qualitativ andern kann.” Um dennoch Aus-
sagen Uber die Einflussgrofen treffen zu
konnen, wird hier ein Ansatz verwendet, der
die zeitliche Variation von geschatzten Para-
metern erlaubt.

Um die Bestimmungsfaktoren verschiedener
Arten von Kapitalflissen zu ermitteln, wird
ein Modell mit zeitvariablen Parametern auf
Grundlage des Kalman-Filters mithilfe der
Maximum-Likelihood-Methode geschatzt.?
Verschiedene Nettostrome g, innerhalb der
Kapitalbilanz werden auf Basis der folgen-
den Schatzgleichung modelliert:

Yt = Zizo BitTit—1 + €, (1)

wobei ;,,, ¢ = 0,1,..,n die im nachsten
Abschnitt spezifizierten exogenen Variablen
beschreibt, darunter eine Konstante (z,, =
1). Um das Problem der Endogenitat der Re-
gressoren abzumildern, werden die exo-
genen Variablen um eine Periode verzogert
in das Modell aufgenommen.? Fir den Stor-
term wird eine Normalverteilung unterstellt:
e: ~ N(0,02). Die zeitliche Variation der
geschatzten Regressionskoeffizienten f3;,
entsteht durch einen stochastischen Pro-

zess, der durch folgende Gleichung be-
schrieben wird:

57:,t = Bi,m + Wi (2)

Die Regressionskoeffizienten folgen dem-
nach jeweils einem Random-Walk-Prozess.
Fir den Storterm dieses Prozesses gilt eben-
falls die Normalverteilungsannahme:
pie ~ N (O, Ui,i),' der Einfluss der Konstan-
ten in dem Modell ist jedoch nicht zeit-
variant. Da die Gleichung (2) fur die Regres-
sionskoeffizienten nicht beobachtbar ist,
wird sie mithilfe des Kalman-Filters be-
stimmt. Uber das Produkt Bi: ;14 lasst sich
anschlieend der sich Uber die Zeit ver-
andernde Erklarungsbeitrag der einzelnen
Variablen zum betrachteten Kapitalfluss be-
stimmen. Auf diese Weise wird der Tatsache
Rechnung getragen, dass die Marktakteure
je nach Marktumfeld den verschiedenen
Einflussvariablen eine unterschiedliche Be-
deutung beimessen.

Mithilfe des hier vorgestellten Ansatzes wird
der Einfluss verschiedener makrodko-
nomischer Variablen auf die Kapitalbilanz fur
Deutschland untersucht. Die endogene
Variable y, umfasst entweder den gesamten

Saldo im Wertpapierverkehr oder den Saldo

1 Ein Uberblick tber die Literatur zu Bestimmungsfak-
toren von Kapitalflissen findet sich u.a. in: R. Koepke
(2015), What Drives Capital Flows to Emerging Mar-
kets? A Survey of the Empirical Literature, Working
Paper, Institute of International Finance, Washington.
2 Eine detaillierte Herleitung dieses Ansatzes findet sich
u.a. in: H. Litkepohl (2006): New Introduction to Mul-
tiple Time Series Analysis, Heidelberg: Springer Verlag,
S. 6111f.

3 Die Ergebnisse sind robust gegentiber der Verwen-
dung von zeitgleichen anstelle von verzdgerten Regres-
soren.
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Bestimmungsfaktoren des deutschen Wertpapierverkehrs”
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bei den Schuldverschreibungen.® Als exo-
gene Variablen z;, fliefen die Renditen
zehnjahriger Staatsanleihen, das Wirt-
schaftswachstum, die Veranderung der
Risikobewertung an den Finanzmarkten so-
wie die Veranderung des nominalen effek-
tiven Wechselkurses ein.® In der Literatur
wurden diese Variablen als wichtige Erkla-
rungsfaktoren fir internationale Kapital-
flisse identifiziert.® Die Renditen und das
Wirtschaftswachstum werden jeweils als
Abweichung vom gewichteten Durchschnitt
der entsprechenden Variablen fir aus-
gewahlte fortgeschrittene Volkswirtschaften
ermittelt.”

Das oben stehende Schaubild zeigt die Be-
stimmungsfaktoren des Saldos im deut-
schen Wertpapierverkehr insgesamt und des
Saldos bei Schuldverschreibungen. Aus den
beiden Abbildungen ist zu erkennen, dass
die Netto-Kapitalexporte beider Kategorien
in erste Linie durch Renditedifferenzen und

die Risikobewertung an den Finanzmarkten
getrieben sind. Die Regressionskoeffizienten
der Renditen (hier nicht abgebildet) haben
das erwartete signifikante und negative Vor-
zeichen (d. h. ein Anstieg der relativen Ren-

4 Der Wertpapierverkehr wird in Relation zum nomina-
len Bruttoinlandsprodukt gemessen. Aufgrund der
hoheren Volatilitat von Kapitalexporten und -importen
liefert das hier genutzte Modell flr Bruttostrome kein
zufriedenstellendes Ergebnis. Die vorliegende Analyse
konzentriert sich daher auf Nettostrome. Auch der
Wertpapierverkehr mit Aktien l3sst sich nur un-
zureichend erklaren und wird hier nicht vorgestellt.

5 Das Wirtschaftswachstum wird durch die Verande-
rungsrate der Industrieproduktion approximiert. Die
Risikobewertung beruht auf der Veranderungsrate des
Volatilitdtsindex VIX und die Wechselkursvariable auf
dem nominalen effektiven Wechselkurs gegentber sie-
ben fortgeschrittenen Volkswirtschaften.

6 Siehe hierzu Koepke (2015), a.a. O.

7 Der Landerkreis umfasst Frankreich, Italien, Japan,
Kanada, die USA und das Vereinigte Konigreich. Fur die
Gewichtung werden um Kaufkraftunterschiede berei-
nigte Zahlen fir das Bruttoinlandsprodukt verwendet.
Die Daten liegen auf Quartalsbasis fir den Zeitraum
erstes Quartal 1999 bis viertes Quartal 2017 vor. Fir die
Industrieproduktion im vierten Quartal 2017 liegen
lediglich Daten fur Deutschland und die USA vor. Die
fehlenden Werte wurden mithilfe eines ARIMA-Prozes-
ses geschatzt.



diten in Deutschland geht mit Netto-Kapital-
zuflUssen einher). FUr das RisikomalS ist das
Vorzeichen der Koeffizienten a priori unbe-
stimmt. Eine erhohte Risikobewertung an
den globalen Finanzmarkten kann mit Zu-
oder Abflissen im Kapitalverkehr einher-
gehen. Dies hangt maf3geblich davon ab,
wie Investoren den Einfluss der Unsicherheit
auf die jeweiligen Volkswirtschaften ein-
schatzen.® Die geschatzten Koeffizienten
wechseln daher auch mehrfach das Vor-
zeichen, wobei statistische Signifikanz nur
im Fall negativer Koeffizienten erreicht wird.
Letzteres lasst darauf schliefSen, dass
Deutschland von internationalen Anlegern
— vermutlich nicht zuletzt wegen der hohen
Bedeutung von Bundesanleihen — als siche-
rer Hafen betrachtet wird und Safe-Haven-
Flisse zumindest zeitweise eine Rolle spiel-
ten.

Renditedifferenzen fuhrten in den ersten
funf Jahren der Wahrungsunion und in den
Jahren 2007 bis 2009 im Wertpapierverkehr
zu Nettozufllissen nach Deutschland. In bei-
den Zeitraumen waren die Renditen hier-
zulande im Vergleich zu anderen Industrie-
staaten relativ hoch. Insbesondere nach
Ausbruch der globalen Finanzkrise, als die
unkonventionellen geldpolitischen MafSnah-
men in den USA und in GrofSbritannien
Druck auf die langfristigen Zinsen dort aus-
Ubten, hatte Deutschland im Wertpapierver-
kehr Kapitalzuflisse zu verzeichnen. Seit
2012 sind die Renditen in Deutschland ver-
haltnismafSig niedrig, was fur sich genom-
men Kapitalabflisse nach sich zog. Vor
allem das Wertpapierankaufprogramm des
Eurosystems ging mit einem deutlichen Ren-
diterlickgang im Euroraum einher. Die nega-
tiven Renditedifferenzen gegenutber ande-
ren Industriestaaten liefSen die deutschen
Netto-Kapitalexporte im Wertpapierverkehr
daher nochmals deutlich ansteigen.

Deutsche Bundesbank

Veranderungen der Risikobewertung an den
Finanzmarkten scheinen vor allem in Perio-
den erhohter Unsicherheit relevant zu sein.
Im Zeitraum 2007/2008, als sich die inter-
nationale Finanzkrise zuspitzte, betrachteten
Gebietsfremde Deutschland offenbar als
sicheren Hafen. In der zweiten Jahreshalfte
von 2009, als die globale Konjunktur be-
gann, sich wieder zu stabilisieren, fuhrte die
wiedergewonnene Zuversicht an den globa-
len Finanzmarkten vor allem bei den Schuld-
verschreibungen per saldo zu Kapitalabflis-
sen. Aktuell sowie in den ersten acht Jahren
der Wahrungsunion scheint eine Verande-
rung der Risikobewertung an den globalen
Finanzmarkten hingegen keinen signifikan-
ten Einfluss auf die deutschen Netto-Kapital-
exporte zu haben.

Veranderungen des Wechselkurses waren in
dem Modell lediglich in den ersten Jahren
der Wahrungsunion von Bedeutung. Eine
Aufwertung ging wahrend dieser Zeit mit
Netto-Kapitalexporten im gesamten Wert-
papierverkehr, jedoch tendenziell mit Netto-
Kapitalimporten bei den Schuldverschrei-
bungen einher. Offensichtlich war wahrend
dieser Zeit die Mdoglichkeit von (kurzfris-
tigen) Wechselkursgewinnen fur Halter von
Aktien ein wichtigeres Motiv als fir Halter
von Schuldverschreibungen. Dieser Zusam-
menhang verschwand jedoch in den Folge-
jahren.

Eine weniger prominente Rolle spielten
Unterschiede im Wirtschaftswachstum. Fur
die deutschen Netto-Kapitalexporte im
Wertpapierverkehr waren Wachstumsdiffe-

8 I|dealerweise waren MalSe zur relativen Risikoein-
schatzung gegenuber dem betrachteten Ausland zu
bertcksichtigen. Es zeigt sich jedoch, dass aufgrund der
hohen Korrelation inlandischer Risiko-Proxies mit einem
globalen Risikoindex solche Maf3e keine aussagekraf-
tigen Ergebnisse liefern. Darlber hinaus ist zu beach-
ten, dass insbesondere das verwendete Modell mit zeit-
variablen Koeffizienten ohnehin einer tber die Zeit ver-
anderlichen relativen Risikoeinschatzung gegentber
dem Ausland Rechnung tragen kann.
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Netto-Kapital-
exporte bei den
Finanzderivaten

Internationale
Direktinvesti-
tionsstréme
trotz robuster
Weltkonjunktur
gesunken

renzen der Industrieproduktion lediglich in
der ersten Halfte des Beobachtungszeit-
raums relevant. In der Schatzung fur den ge-
samten Wertpapierverkehr war der Regres-
sionskoeffizient fur das Wachstum der In-
dustrieproduktion in diesem Zeitraum sig-
nifikant negativ — was auch dem erwarteten
Vorzeichen entspricht. In der Schatzung flr
die Schuldverschreibungen, deren Nach-
frage weniger von Wachstumseinflissen ge-
pragt sein durfte als diejenigen von Aktien,
war der Koeffizient dagegen nicht signifi-
kant von null verschieden.

Die hohen Kapitalzuflisse im ersten Quartal
2000 und im vierten Quartal 2010 kann das
Modell nicht erklaren. Beide Episoden waren
von Sonderfaktoren gepragt: Im Frihjahr
2000 fand eine groRe Ubernahme im Mobil-
funksektor statt, die mit der Auflésung von
Portfolioinvestitionen (zugunsten einer
Direktinvestitionsbeziehung) einherging. Die

den, kam es im vergangenen Jahr zu Netto-
Kapitalexporten von 9 Mrd €. Damit fiel der
Saldo deutlich geringer aus als im Jahr davor
(2016: 32%> Mrd €). Die Kapitalabflisse waren
in etwa zu gleichen Teilen durch Termin-
geschafte und den Handel mit Optionen ge-
pragt. Der grenzuberschreitende Terminhandel
mit Strom und Gas, der statistisch ebenfalls
unter den Finanzderivaten verbucht wird, fuhrte
zu Netto-Kapitalimporten in Héhe von 1%2
Mrd €. Als Kontrahenten von grenzuberschrei-
tend gehandelten Finanzderivaten traten im In-
land vor allem Monetare Finanzinstitute auf.

Direktinvestitionen

Trotz der robusten Weltkonjunktur und des sich
erholenden Welthandels lagen die internationa-
len Direktinvestitionsstrome im Jahr 2017 er-
neut unter dem Niveau des Vorjahres. Fir diese
Entwicklung war mafgeblich der markante
Rlickgang der Direktinvestitionen in die USA

Abflisse bei Schuldverschreibungen im
Herbst 2010 sind auf die neu errichteten
Abwicklungsgesellschaften zurlickzufihren,
denen Teile der auslandischen Geschafts-
bereiche zweier deutscher Bankengruppen
Ubertragen wurden.?

9 Siehe auch: Deutsche Bundesbank, Die deutsche Zah-
lungsbilanz fur das Jahr 2000, Monatsbericht, Marz
2001, S. 63 ff.; und Deutsche Bundesbank, Die deut-
sche Zahlungsbilanz flr das Jahr 2010, Monatsbericht,
Marz 2011, S. 11ff.

und in das Vereinigte Konigreich verantwort-
lich, der wiederum in beiden Landern auf Son-
derfaktoren zurlickzufthren war. So verzeichne-
ten die USA ungewodhnlich niedrige Netto-
zuflUsse aus Offshore-Finanzzentren, wie den
Bermudas, oder auch aus Irland. Moglicher-
weise stand der Ruckgang in Verbindung mit
der Aussicht auf die Ende des vergangenen
Jahres tatsachlich verabschiedete US-Steuer-
reform. Diese sieht erhebliche Steuerverglns-
tigungen fr die Ruckfihrung von im Ausland
einbehaltenen Gewinnen amerikanischer Direkt-
investitionsunternehmen und die Verlagerung
von Unternehmensstandorten in die USA vor.
Die langfristigen Auswirkungen der Steuer-
reform auf die Direktinvestitionsbeziehungen
der USA waren im Berichtsjahr noch nicht ab-
sehbar.? Der Vorjahresvergleich im Vereinigten

9 Vgl.: UNCTAD, Global Investment Trends Monitor Nr. 28,
Januar 2018; sowie UNCTAD, Global Investment Trends
Monitor Nr. 29, Special Edition: Tax reforms in the United
States: Implications for International Investment, Februar
2018.



Steigende inter-
nationale Kapi-
talverflechtung
Deutschlands

Hohe deutsche
Direktinvestitio-
nen im Ausland

Kénigreich wird hingegen durch einige grof3-
volumige Firmentbernahmen im Jahr 2016 ver-
zerrt, die damals zu einem Uberdurchschnittlich
hohen Direktinvestitionsvolumen gefthrt hat-
ten. Der Einbruch im vergangenen Jahr ist also
nicht ohne Weiteres mit dem Austrittsgesuch
des Vereinigten Konigreichs aus der EU in Ver-
bindung zu bringen. Die Direktinvestitionen in
Schwellen- und Entwicklungslander stiegen im
Jahr 2017 geringflgig an, vor allem Ziellander
in Asien und in Sudamerika verzeichneten
hohere Zuflisse. Unter dem Strich dirften die
Direktinvestitionstransaktionen nach Schatzun-
gen der United Nations Conference on Trade
and Development (UNCTAD) 2017 gegenuber
dem Vorjahr weltweit aber um etwa 16% auf
1,5 Billionen US-$ gesunken sein.

Im Gegensatz zu dem in der Summe aller fort-
geschrittenen Volkswirtschaften gesunkenen
Direktinvestitionsvolumen wies Deutschland er-
neut einen Zuwachs der grenzlberschreitenden
Kapitalverflechtung zwischen verbundenen
Unternehmen aus. Dieser zeigte sich sowohl in
einem intensiven Auslandsengagement hei-
mischer Unternehmen als auch in einem regen
Zufluss auslandischen Kapitals in hier ansassige
Konzernteile.

Deutschland verzeichnete 2017 im Bereich der
Direktinvestitionen Netto-Kapitalexporte in
Hohe von 42 Mrd €, verglichen mit 31 Mrd € im
Jahr davor. Der Anstieg war auf héhere deut-
sche Direktinvestitionen im Ausland zurlck-
zufuhren. Diese legten mit 112 Mrd € um mehr
als ein Drittel gegenuber 2016 zu. Heimische
Unternehmen erhdhten ihre Beteiligungen an
auslandischen Tochtern um 71 Mrd €, wobei
auch reinvestierte, also nicht ausgeschuttete,
Gewinne eine Rolle spielten.'® Der konzern-
interne Kreditverkehr schlug per saldo mit einer
Mittelvergabe von 40%2 Mrd € zu Buche, wobei

10 Auf Firmenlbernahmen im Ausland ansassiger Firmen
mit zuvor auslandischen Eignern entfielen nach Angaben
von Thomson Reuters per saldo 25 Mrd €. Die zeitliche Er-
fassung von Unternehmensiibernahmen in der Zahlungs-
bilanz kann allerdings von der Zuordnung bei Thomson
Reuters abweichen, sodass die ausgewiesenen Werte nicht
unmittelbar vergleichbar sind.

Kapitalbilanz

Mrd €

Position
Saldo der Kapitalbilanz "
1. Direktinvestitionen

Inlandische Anlagen
im Ausland 2

Auslandische Anlagen
im Inland ?

2. Wertpapieranlagen

Inldndische Anlagen in

Wertpapieren auslandischer

Emittenten?
Aktien?

Investmentfondsanteile ¥

Langfristige Schuld-
verschreibungen®

Kurzfristige Schuld-
verschreibungen ®

Auslandische Anlagen in

Wertpapieren inlandischer

Emittenten?

Aktien?

Investmentfondsanteile

Langfristige Schuld-
verschreibungen®

Kurzfristige Schuld-
verschreibungen ®

3. Finanzderivate?

4. Ubriger Kapitalverkehr®

Monetére Finanzinstitute ®

langfristig
kurzfristig

Unternehmen und
Privatpersonen 19

langfristig
kurzfristig
Staat
langfristig
kurzfristig
Bundesbank

5. Wahrungsreserven '

20150
+239,4
+ 67,5

+116,1

+ 48,6
+192,9

+ 1241
+ 19,7
+ 35,8

+ 74,3

- 68,8
+ 10,6
+ 74

- 96,0

+ 93
+ 26,0
- 44,8
- 49,1
+ 16,7
- 659

- 335
- 39
- 297
- 11
- 36
+ 25
+ 39,0
- 22

20161
+257,7
+ 31,2

+ 83,0

+ 51,8
+206,7

+ 98,2
+ 17,3
+ 36,1

—-108,5

- 46
+ 325
- 144
- 68,1
+ 392
-107,3

- 10,0
- 69
- 31
+ 40
- 29
+ 70
+ 59,6
+ 1,7
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20171
+275,7
+ 42,2

+111,8

+ 69,5
+200,2

+105,2
+ 14,0
+ 47,7

- 950

- 19,9
+ 89
+ 25,6
- 385
+ 12,1
- 50,6

- 13,8
- 67
- 7.1
+ 1,2
- 04
+ 1,6
+ 76,8
1,3

1 Zunahme an Netto-Auslandsvermégen: + / Abnahme an
Netto-Auslandsvermégen: —. 2 Zunahme: +. 3 Einschl. Genuss-
scheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage. 5 Langfristig: urspring-
liche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeit-
begrenzung. 6 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit bis zu einem
Jahr. 7 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 8 Enthélt ins-
besondere Finanz— und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 9 Ohne Bundesbank. 10 Enthalt finanzielle Kapitalgesell-
schaften (ohne die Monetaren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 11 Ohne Zuteilung von
Sonderziehungsrechten und bewertungsbedingte Anderungen.
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ein Schwerpunkt bei langfristigen Finanzkre-
diten an Téchter im Ausland lag. Die an verbun-
dene Unternehmen vergebenen Handelskredite
waren dagegen Uberwiegend kurzfristiger Na-
tur.

Den grundsatzlich eher langfristig ausgerichte-
ten Direktinvestitionsbeziehungen konnen
unterschiedliche Motive zugrunde liegen. Der
Deutsche Industrie- und Handelskammertag
(DIHK) befragt jedes Jahr seine Mitgliedsunter-
nehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe
nach den strategischen Zielen, die sie mit einer
geplanten Beteiligung im Ausland verfolgen.
Wie schon in friheren Jahren gaben 2017

knapp die Halfte aller Unternehmen als wich-
tigsten Grund fur ihr Auslandsengagement den
Auf- oder Ausbau des Vertriebs und des Kun-
dendienstes an, gefolgt von der Produktion im
Ausland zur MarkterschliefSung und schliefslich
der Realisierung von Kostensenkungen.™ Be-
merkenswert ist, dass Kostengriinde bei Inves-
titionen im Euroraum an Bedeutung gewannen.
Mit 26% aller Nennungen wurden sie fUr diese
Region sogar haufiger als wichtigster Beweg-
grund vorgebracht als im Durchschnitt aller Ziel-
lander (24%).

In disaggregierter Betrachtung stockten nahezu
alle inlandischen Wirtschaftszweige das Betei-
ligungskapital im Ausland auf. Den gréf3ten Bei-
trag erbrachten Unternehmen aus dem Bereich
der Finanz- und Versicherungsdienstleistungen,
dicht gefolgt von Anbietern freiberuflicher oder
technischer Dienstleistungen. Auf beide Bran-
chen entfiel jeweils fast ein Drittel der auf-
schlusselbaren Nettozufihrungen an Betei-
ligungskapital.’ Im Verarbeitenden Gewerbe
dominierte der Fahrzeugbau, gefolgt von Her-
stellern chemischer Erzeugnisse.

Ein regionaler Schwerpunkt der Direktinvestitio-
nen deutscher Unternehmen lag in anderen
Mitgliedslandern der EU und insbesondere im
Euroraum. Rund zwei Drittel des deutschen
Auslandsengagements konzentrierten sich auf
Lander des Euro-Wahrungsgebiets, wobei die
Finanzzentren Luxemburg und Niederlande die
regionale Zuordnung stark beeinflussten.’
Unter den Ubrigen EU-Landern war das Ver-
einigte Konigreich — trotz des bevorstehenden
Brexits — wichtigstes Zielland deutscher Direkt-
investitionen. Bei den aufSereuropaischen Lan-
dern dominierten die USA und China als Ziellan-
der deutscher Direktinvestitionen.

11 Vgl.: DIHK, Auslandsinvestitionen in der Industrie, Frih-
jahr 2017.

12 Reinvestierte Gewinne koénnen den einzelnen Wirt-
schaftszweigen nicht zugeordnet werden und blieben bei
dieser Berechnung daher unbertcksichtigt.

13 Diese Lander sind wichtige Holdingstandorte internatio-
nal tatiger Unternehmen. Da in der Zahlungsbilanz nur der
unmittelbare Geschaftspartner grenziberschreitender
Transaktionen erfasst wird, lasst sich nicht erkennen, wo die
transferierten Gelder letztendlich investiert wurden.

Schwerpunkt im
Bereich Finanz-
und Versiche-
rungsdienst-
leistungen

Mehr als die
Hdilfte deutscher
Direktinvestitio-
nen floss in EU-
Partnerldnder



Ausldnder stei-
gerten Direkt-
investitionen in
Deutschland

Schwerpunkt
lag ebenfalls
im Vertrieb

Auslandische Investoren stellten im vergange-
nen Jahr ihren in Deutschland ansassigen Kon-
zernunternehmen zusatzliche Mittel in Hohe
von 69%2 Mrd € zur Verfigung. Dies entsprach
einer Steigerung um mehr als 30% gegenuber
dem Vorjahr und lag deutlich Uber dem Durch-
schnitt der vergangenen zehn Jahre. Bei den
nach Deutschland flieSenden Direktinvestitions-
mitteln dominierten mit 45%. Mrd € Kredite;
hier schlugen vor allem die von auslandischen
Tochtergesellschaften an deutsche Mdtter ver-
gebenen Finanzkredite zu Buche. Hinter diesen
sogenannten Reverse Flows, die schon im Vor-
jahr eine wichtige Rolle gespielt hatten, stehen
haufig Kapitalmarktgeschafte von Finanzie-
rungsgesellschaften deutscher Unternehmen,
die im Ausland Wertpapiere begeben und die
Erlose an ihre inlandischen Muttergesellschaf-
ten weiterreichen. Neben den Investitionen ent-
gegen der Beteiligungsrichtung wurden auch
an Schwestergesellschaften Finanzkredite in
nennenswertem Umfang vergeben. Auslan-
dische Mutter stellten ihren deutschen Tochtern
zusatzliche Mittel dagegen eher in Form von
Beteiligungskapital zur Verflgung, und zwar
per saldo 24 Mrd €. Auch hier waren — ebenso
wie in der Gegenrichtung — reinvestierte
Gewinne von Bedeutung, die ein knappes Drit-
tel zu diesem Betrag beisteuerten.

Der Tatigkeitsschwerpunkt auslandischer Direkt-
investitionsunternehmen in Deutschland lag in
den vergangenen Jahren stets im Vertrieb, ge-
folgt von der Produktion (inkl. Forschung und
Entwicklung) und unternehmensnahen Dienst-
leistungen.™ Aufgeschllsselt nach inldndischen
Wirtschaftszweigen konzentrierte sich auslan-
disches Beteiligungskapital im vergangenen
Jahr (ohne reinvestierte Gewinne) auf Unter-
nehmen, die freiberufliche oder technische
Dienstleistungen erbringen, den Fahrzeugbau
sowie Investitionen im Verkehrs- und Logistik-
sektor. Dagegen wurde der Finanz- und Ver-
sicherungsbranche in erheblichem Umfang Be-
teiligungskapital entzogen.

Bei den Herkunftslandern auslandischer Direkt-
investitionen in Deutschland traten — ebenso

Deutsche Bundesbank

wie in der entgegengesetzten Richtung — vor
allem andere EU-Lander in Erscheinung, und
hier insbesondere Partnerlander aus dem Euro-
raum. Deutschen Unternehmen flossen vor
allem aus den Niederlanden hohe Direktinvesti-
tionsmittel zu. AufSerhalb der EU traten aus
deutscher Sicht die USA und die Schweiz als
wichtige Direktinvestoren in Erscheinung. Die
Volksrepublik China, die in der wirtschaftspoli-
tischen Diskussion als zunehmend wichtiger Ak-
teur bei Unternehmensibernahmen gesehen
wird, reduzierte laut regionalem Ausweis der
deutschen Zahlungsbilanz dagegen ihr Engage-
ment in Deutschland, vor allem durch eine
Ruckflhrung kurzfristiger Kredite. Dies schlief3t
jedoch nicht aus, dass chinesische Investoren
uber Drittlander auf dem deutschen Markt tatig
wurden.

Ubriger Kapitalverkehr

Der Ubrige Kapitalverkehr, welcher sowohl
Finanz- und Handelskredite (soweit sie nicht
den Direktinvestitionen zuzurechnen sind) als
auch Bankguthaben und sonstige Anlagen um-
fasst, verzeichnete im Jahr 2017 Netto-Kapital-
exporte in Hohe von 25% Mrd €.

Ausschlaggebend fur die Mittelabflusse waren
die gestiegenen Netto-Auslandsforderungen
der Bundesbank, welche sich um 77 Mrd € er-
hohten. Dahinter verbarg sich ein weiterer An-
stieg der TARGET2-Forderungen gegenUber der
Europaischen Zentralbank (+152%2 Mrd €), der
wie schon im Vorjahr letztlich im Zusammen-
hang mit dem Wertpapierankaufprogramm des
Eurosystems stand.’™ Allerdings stiegen zu-
gleich die Verbindlichkeiten der Bundesbank
gegenlber Gebietsfremden. Darunter fallen
auch im Rahmen des Zentralbankservices he-

14 Vgl.: Germany Trade and Invest, FDI Reporting 2016.
15 Die TARGET2-Forderungen der Bundesbank steigen,
wenn eine andere Zentralbank des Eurosystems im Rahmen
des APP Wertpapiere ankauft, der Kontrahent die Verkaufs-
erlése aber auf einem Konto bei einer Geschaftsbank in
Deutschland gutgeschrieben erhalt. Vgl.: Deutsche Bundes-
bank, Die deutsche Zahlungsbilanz fir das Jahr 2016, Mo-
natsbericht, Marz 2017, S. 17-34.
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reingenommene Zeitgeldanlagen von Zentral-
banken, die nicht dem Eurosystem angehoren,
welche in den Geldmarkt weitergeleitet wur-
den.

Anders als die Bundesbank hatte der Geschafts-
bankensektor Mittelzufllisse zu verzeichnen
(38%2 Mrd #€). Einerseits reduzierten hiesige
Banken ihre Einlagen bei Monetaren Finanz-
instituten im Ausland starker als sie zusatzliche
Kredite an auslandische Nichtbanken vergaben.
Andererseits erhohten auslandische Geschafts-
banken — auch solche mit Sitz aufSerhalb des
Euroraums — ihre Einlagen bei in Deutschland
ansassigen Kreditinstituten. Hier durften Son-

dereffekte des Wertpapierankaufprogramms
eine Rolle spielen, da Wertpapierverkaufe aus-
landischer Anleger an das Eurosystem haufig
Uber in Deutschland lizenzierte Geschaftsban-
ken abgewickelt werden.'®

Auch den Nichtbanken flossen im vergangenen
Jahr per saldo Mittel aus dem Ausland zu (1272
Mrd €). Mafsgeblich waren die Netto-Kapital-
importe von Unternehmen und Privatpersonen,
die mit 14 Mrd € zu Buche schlugen. Dahinter
stand die zusatzliche Aufnahme von Finanzkre-
diten im Ausland. Offentliche Institutionen re-
duzierten dagegen per saldo die grenziber-
schreitend vergebenen Finanzkredite und senk-
ten ihre Einlagen bei auslandischen Banken.
Zugleich tilgten sie aber auch im Ausland auf-
genommene Finanzkredite, sodass im Ergebnis
ein geringer Kapitalexport (1 Mrd €) zu ver-
zeichnen war.

Wahrungsreserven

Die Wahrungsreserven der Bundesbank nah-
men im Jahr 2017 transaktionsbedingt um 172
Mrd € ab. Ausschlaggebend war die gesunkene
Reserveposition beim Internationalen Wah-
rungsfonds.

Die Bestande an Wahrungsreserven werden zu-
dem durch die gemal$ internationalen Stan-
dards nicht in der Zahlungsbilanz zu erfassen-
den bilanziellen Anpassungen beeinflusst. Aus
der Neubewertung zu Marktpreisen ergab sich
2017 eine zusatzliche Abnahme um 7%z Mrd €.
Dahinter verbargen sich ein gesunkener Gold-
preis sowie eine geringere Bewertung der ubri-
gen Wahrungsreserven. Alles in allem sank der
Bilanzwert der deutschen Wahrungsreserven im
Jahr 2017 um 9 Mrd €; zum Bilanzstichtag am
31. Dezember 2017 lag er bei 167 Mrd €.

16 In diesem Fall stellen die Einlagen ausléandischer Ge-
schaftsbanken einen Gegenposten zu den gestiegenen
TARGET2-Forderungen der Bundesbank dar.

... und bei
Nichtbanken

Transaktionen
bewirken leich-
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Bilanzielle
Anpassungen
wirken sich
ebenfalls
negativ aus
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Zur Entwicklung der Nachfrage nach Euro-
Banknoten bei der Deutschen Bundesbank

Der Umlauf der von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten ist in den letzten Jahren weiter
stark gewachsen. Der Wert der kumulierten Nettoemissionen von Euro-Banknoten durch die
Bundesbank stieg zwischen Ende 2009 und Ende 2017 von 348 Mrd € auf 635 Mrd €. Seit 2010
gab die Bundesbank damit jdhrlich netto durchschnittlich Euro-Banknoten im Wert von 35,8 Mrd €
aus, das entspricht einer jdhrlichen Zuwachsrate von durchschnittlich 7,8%.

Zur Untersuchung der Banknotenemissionen in Deutschland haben sich Schétzungen zur Aufteilung
des ,deutschen” Banknotenumlaufs in die inldndische Transaktionskasse, die inldndische Hortung
und den Auslandsumlauf bewdhrt. Den Schétzungen zufolge trug im Zeitraum ab 2010 vor allem
der Auslandsumlauf zum Anstieg des , deutschen” Banknotenumlaufs bei. Die inldndische Hortung,
als wertmdpfig grofste Komponente des Inlandsumlaufs, wuchs ebenfalls an. Hingegen blieb die
inldndische Transaktionskasse wertmdpfSig weitestgehend konstant und erkldrt zwischen 5% und
10% der kumulierten Nettoemissionen von Euro-Banknoten der Bundesbank. Der inldndische
Transaktionskassenbestand von 5-Euro-Banknoten belduft sich neuen Schdtzungen zufolge auf
rund 2 Mrd € beziehungsweise 23%, von 10-Euro-Banknoten auf 4 Mrd € beziehungsweise 17 %
und von 20-Euro-Banknoten auf rund 9 Mrd € beziehungsweise 19% der von der Bundesbank
netto emittierten Banknoten der jeweiligen Stlickelung.

In der jingeren Vergangenheit traten auch Fragen nach dem Einfluss von Sonderentwicklungen
auf den Euro-Banknotenumlauf in den Blickpunkt. Seit Uberlequngen zu einem Ausgabestopp fur
die 500-Euro-Banknote dffentlich bekannt wurden, liefen Banknoten dieser Stlickelung in einem
nennenswerten Umfang zur Bundesbank zurtick. Wirtschaftsakteure ersetzten die zurlick-
geflossenen 500-Euro-Banknoten allerdings zumindest zu einem Teil durch Banknoten mit kleinerem
Nennwert. Die Entwicklung der inldndischen Hortung ist auch vor dem Hintergrund des gegen-
wdrtigen Niedrigzinsumfelds von Interesse. Deutliche Verdnderungen der geschditzten Zunahme
der inldndischen Hortung infolge des Niedrigzinsumfelds sind nicht zu erkennen. Dagegen wachsen
die gemeldeten Kassenbestdnde der Kreditinstitute in Deutschland seit dem Jahr 2016 auffdllig an.
Kreditinstitute halten demnach Banknoten im Wert von schdtzungsweise mehr als 10 Mrd €
zusdtzlich, um Negativzinsen auf Einlagen bei der Bundesbank zu vermeiden.
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Euro-Banknoten-
umlauf wdchst

Entwicklung des
Euro-Banknotenumlaufs

Ende Januar 2002, kurz nach der Euro-Bargeld-
einflhrung, belief sich der Euro-Banknoten-
umlauf des Eurosystems insgesamt auf 221
Mrd €, Ende Dezember 2017 auf 1171 Mrd €
(siehe unten stehendes Schaubild).” Der Euro-
Banknotenumlauf ist seit der Euro-Bargeldein-
fihrung insgesamt schneller gewachsen als die
Wirtschaftsleistung sowie die Geldmenge M3
im Euro-Wahrungsgebiet.? Die kumulierten
Nettoemissionen von Euro-Banknoten durch die
Bundesbank entwickelten sich im Vergleich zum
gesamten Euro-Banknotenumlauf besonders
dynamisch.® Von der Euro-Bargeldeinflihrung
bis Ende Dezember 2017 wuchsen die kumulier-
ten Nettoemissionen von Euro-Banknoten
durch die Bundesbank von 73 Mrd € auf 635
Mrd € an. Das unten stehende Schaubild zeigt,
dass die Wachstumsraten der kumulierten
Nettoemissionen der Bundesbank seit der Euro-
Bargeldeinfihrung im Regelfall Gber den ver-

Euro-Banknotenumlauf
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gleichbaren Wachstumsraten des Eurosystems
ohne die Bundesbank lagen.

Es stellt sich die Frage nach den Grunden des
starken Wachstums insbesondere des ,deut-
schen” Euro-Banknotenumlaufs. Grundsatzlich
wird die Interpretation der Banknotenemissio-
nen durch nationale Zentralbanken im Eurosys-
tem dadurch erschwert, dass umlaufende Euro-
Banknoten Uber Landergrenzen migrieren kon-
nen. Von der nationalen Notenbank eines Euro-
Mitgliedslandes ausgegebene Euro-Banknoten
konnen sich deswegen auch in anderen Euro-
Mitgliedslandern sowie in Landern aufSerhalb
des Euroraums befinden. Ein besseres Verstand-
nis der Banknotennutzung in Deutschland kann
erreicht werden, indem die Banknotenemissio-
nen der Bundesbank in eine inlandische und
eine auslandische Komponente zerlegt werden.
Wie im Folgenden gezeigt werden wird, ist
Deutschland ein Nettoexporteur von Euro-
Banknoten sowohl in den restlichen Euroraum
als auch in die Lander auf3erhalb des Euro-Wah-
rungsgebiets. Dies bedeutet, dass der Wert der
von der Bundesbank emittierten und im Aus-
land umlaufenden Banknoten (deutsche Brutto-
exporte) den Wert derjenigen Banknoten Uber-
steigt, die sich in Deutschland befinden und von
den anderen Zentralbanken des Eurosystems
emittiert worden sind (deutsche Bruttoimporte).
Da Deutschland Nettoexporteur von Banknoten
ist, wird die inlandische Nachfrage nach Bank-

1 Der Aufsatz konzentriert sich auf die Entwicklung des
Euro-Banknotenumlaufs. Ende Dezember 2017 liefen ins-
gesamt 126 Milliarden Euro-Munzen mit einem Wert von
28,0 Mrd € um, davon zahlte die Bundesbank rechnerisch
37,0 Milliarden Euro-Munzen im Wert von 8,37 Mrd € aus.
Da der Umlauf an Euro-Munzen wertmafig gering ausfallt,
ist die Entwicklung des Euro-Banknotenumlaufs aussage-
kraftig bzgl. der wertmafigen Entwicklung der Euro-Bar-
geldnachfrage.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Das Bargeld als Zahlungs-
und Wertaufbewahrungsmittel, Geschaftsbericht 2015,
S. 25-46.

3 Die kumulierten Nettoemissionen von Euro-Banknoten
durch die Bundesbank entsprechen der Summe der Auszah-
lungen der Bundesbank abzliglich der Summe der bei ihr
eingezahlten Banknoten. Die von der Bundesbank emittier-
ten Euro-Banknoten werden im Folgenden auch als ,deut-
sche” Euro-Banknoten bezeichnet. Dabei ist zu berlcksich-
tigen, dass sich ,deutsche” Euro-Banknoten nicht notwen-
digerweise in Deutschland befinden, sondern zu einem er-
heblichen Teil auch im Ausland umlaufen.

Kumulierte
Nettoemissionen
der Bundesbank
setzen sich aus
Auslandsumlauf,
inldndischer
Transaktions-
kasse und inldn-
discher Hortung
zusammen



Auch seit 2010
robustes Wachs-
tum des ,deut-
schen” Bank-
notenumlaufs

Besondere
Fragen

noten (Inlandsumlauf in Deutschland) letzten
Endes rechnerisch vollstandig durch die Bundes-
bank gedeckt. Zur naheren Charakterisierung
der inlandischen Banknotennutzung kann der
Banknotenumlauf in Deutschland weiter in die
inlandische Transaktionskasse und die inlan-
dische Hortung unterteilt werden.® Frihere
Untersuchungen betrachteten die Entwicklung
des ,deutschen” Euro-Banknotenumlaufs bis
Ende 2009. Im Ergebnis zeigte sich vor allem
der Auslandsumlauf und in einem geringeren
Umfang auch die inlandische Hortung fur den
starken Anstieg des ,deutschen” Euro-Bank-
notenumlaufs verantwortlich.

Dieser Aufsatz schliefSt an vorherige Unter-
suchungen an und betrachtet die Entwicklung
der kumulierten Nettoemissionen von Euro-
Banknoten durch die Bundesbank im Zeitraum
von 2010 bis zum aktuellen Datenrand.® Im Be-
trachtungszeitraum dieses Aufsatzes stiegen
diese kumulierten Nettoemissionen um jahrlich
durchschnittlich 35,8 Mrd € und damit ver-
gleichbar schnell wie im Zeitraum von 2003 bis
2009 an, als diese jahrlich um durchschnittlich
31,3 Mrd € wuchsen. Uber die Grunde dieses
weiterhin starken Anstiegs des ,deutschen”
Euro-Banknotenumlaufs geben die im Folgen-
den vorgestellten aktuellen Schatzungen der
Banknotennachfragekomponenten Aufschluss.
Im Zuge der Einflhrung der neuen Euro-Bank-
noten der zweiten Serie (Europa-Serie) ist es
erstmals moglich, Transaktionskassenbestande
auch stuckelungsbezogen zu schatzen.” Die
vorgestellten Angaben sind zumeist nicht direkt
beobachtbar, sondern missen geschatzt wer-
den, weswegen die Ergebnisse einer Schatzun-
sicherheit unterliegen.

In der jungeren Vergangenheit stand auch die
Bedeutung von Sonderentwicklungen fur den
Euro-Banknotenumlauf im Blickpunkt. Im Zuge
der im Mai 2016 getroffenen Entscheidung fur
einen Produktions- und Ausgabestopp fir die
500-Euro-Banknote kam es zu Auffalligkeiten in
der Entwicklung der kumulierten Nettoemissio-
nen bei einzelnen Banknotenstlckelungen, die
in den Erlauterungen auf Seite 45 f. beschrieben
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werden. Aufschluss Uber die Entwicklung der
Banknotennachfrage in Deutschland im Zuge
des gegenwartigen Niedrigzinsumfelds bietet
die geschatzte Zeitreihe der inlandischen Hor-
tung sowie die Ausflihrungen auf Seite 43 f. FUr
interne Auswertungen beobachtet die Bundes-
bank fortlaufend den taglichen Euro-Bank-
notenumlauf im Hinblick auf Auffalligkeiten, um
den Einfluss relevanter Sonderentwicklungen
frihzeitig festzustellen. Mit einem anspruchs-
vollen Verfahren werden diese Tagesdaten um
kalendarische und saisonale Einflisse bereinigt,
um Entwicklungen insbesondere am aktuellen
Rand besser beurteilen zu kénnen. Die Ausflh-
rungen auf Seite 40 ff. erortern diese Saison-
bereinigung des taglichen Banknotenumlaufs.

Inlandische
Transaktionskasse

Die inlandische Transaktionskasse umfasst Euro-
Bargeld, das von Wirtschaftsakteuren zur Ab-
wicklung von Bargeldzahlungen gehalten wird.
Die inlandische Transaktionskasse kann mittels
einer Schatzung der Transaktionskassenhaltung

4 Zur Bestimmung dieser Banknotennachfragekomponen-
ten vgl.: N. Bartzsch, G. Rosl und F. Seitz (2011a), Der Aus-
landsumlauf deutscher Euro-Banknoten: Schatzung mit
direkten Ansatzen, Diskussionspapier der Deutschen Bun-
desbank, Nr. 20/2011; N. Bartzsch, G. Rosl und F. Seitz
(2011b), Der Auslandsumlauf deutscher Euro-Banknoten:
Schéatzung mit indirekten Ansatzen, Diskussionspapier der
Deutschen Bundesbank, Nr. 21/2011; N. Bartzsch und
M. Uhl (2017), Domestic and foreign demand for euro
banknotes issued in Germany, in: Deutsche Bundesbank
International Cash Conference 2017 — War on Cash — Is
there a Future for Cash?, Frankfurt am Main, S. 250—-287.
Schatzungen von Komponenten der kumulierten Netto-
emissionen von Euro-Munzen durch die Bundesbank ent-
halt: Deutsche Bundesbank, Transaktionskassenhaltung von
Euro-Munzen in Deutschland, Monatsbericht, April 2015,
S. 61-74.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der Auslandsumlauf von in
Deutschland emittierten Euro-Banknoten, Monatsbericht,
Januar 2011, S. 31-43; Deutsche Bundesbank, Die Entwick-
lung und Bestimmungsfaktoren des Euro-Bargeldumlaufs in
Deutschland, Monatsbericht, Juni 2009, S. 49-62.

6 Statistische Angaben zum Euro-Banknotenumlauf liegen
bis Ende 2017 vor, einige andere verwendeten Angaben be-
ziehen sich jedoch auf andere Zeitpunkte. Schatzungen der
Banknotennachfragekomponenten bspw. liegen zum ak-
tuellen Zeitpunkt lediglich bis Ende 2016 vor.

7 Die erste Euro-Banknotenserie wird mit ES1 (erste Euro-
Serie) bezeichnet und die zweite Euro-Banknotenserie mit
ES2 (zweite Euro-Serie). Eine alternative Bezeichnung fur die
zweite Euro-Serie ist , Europa-Serie”.
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Saisonbereinigung von Tagesdaten

Im Rahmen der Analyse des Banknoten-
umlaufs lassen sich Neuigkeiten haufig nicht
einfach aus den unbereinigten Angaben ab-
lesen. Diese spiegeln auch periodisch wie-
derkehrende Einflisse wider, welche sich
mit den okonomischen Grundtendenzen
und mit Sonderbewegungen Uberlagern. So
fuhrt das alljahrliche Weihnachtsgeschaft zu
einem markanten Anstieg der Banknoten-
nachfrage zum Jahresende, ohne dass ein
maoglicherweise krisenbedingtes Hortungs-
verhalten vorlage. Nur das Uber- oder

Banknotenumlauf insgesamt
in Deutschland
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Unterschreiten solcher periodischen Bewe-
gungen erlaubt Rickschlisse auf die in den
Daten abgebildeten Neuigkeiten. Das Ziel
der Saisonbereinigung ist es, solche regel-
mallig wiederkehrenden und sich in ahn-
lichem Ausmafs niederschlagenden unter-
jahrigen Einflusse auszuschalten und da-
durch die Analyse der Bargeldnachfrage zu
erleichtern.

Der deutsche Banknotenumlauf ist im
Wesentlichen in dreifacher Weise durch
periodische Schwankungen beeinflusst (vgl.
nebenstehendes Schaubild): Neben den
deutlichen Spitzen um den Jahreswechsel
herum (obere Teilgrafik) zeigen die vergro-
[Serten Ansichten zunehmend kleinerer Aus-
schnitte, dass der Banknotenumlauf — im
Zusammenhang mit Lohn- und Gehalts- so-
wie weiteren Zahlungen — zum Monatsende
ansteigt (mittlere Teilgrafik). Schlief3lich lie-
gen zusatzliche Spitzen gegen Ende einer je-
den Woche vor, wenn verstarkt Einkdufe fur
das nahende Wochenende und den Beginn
der Folgewoche getatigt werden (untere
Teilgrafik).” Es gibt demzufolge neben den
jahrlichen sowohl monatlich als auch
wochentlich  wiederkehrende saisonale
Schwankungen. Kalendarische Effekte tre-
ten durch die bewegliche Lage von Ostern
im Marz oder April auf. Auch solche Effekte
werden im Rahmen der Saisonbereinigung
herausgerechnet.?

1 Fur weitere Bestimmungsgriinde der Nachfrage nach
Bargeld siehe bspw.: A. Cabrero, G. Camba-Mendez,
A. Hirsch und F. Nieto (2002), Modelling the daily bank-
notes in circulation in the context of the liquidity man-
agement of the European Central Bank, European Cen-
tral Bank Working Paper Series, No. 142; N. Bartzsch,
F. Seitz und R. Setzer (2015), The demand for euro
banknotes issued in Germany: Structural modelling and
forecasting, ROME Discussion Paper, No. 15—03.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Kalendarische Einflisse
auf das Wirtschaftsgeschehen, Monatsbericht, Dezem-
ber 2012, S. 53-63.



Aus diesen Beobachtungen ergibt sich, dass
sich die Ursprungswerte des taglichen Bank-
notenumlaufs (Y;) zum Zeitpunkt ¢ aus der
Trend-Zyklus-Komponente (T,), den sai-
sonalen Einflissen des Wochentages Stm,
des Monatstages 5531) und des Jahrestages
St(365) sowie dem Einfluss beweglicher Fei-
ertage (K,) und der irreguldren Kom-

ponente (I,) zusammensetzen:
Y, =T, + SV + 88 + 8% L K, 4+ 1,

Die kalender- und saisonbereinigte Reihe er-
gibt sich somit als

Y — 87 - 58 — 58 _ K, =T, + I,

und ist mit der Summe aus dem Trend-Zyklus
und der irregularen Komponente identisch.

Die fur die amtliche Saisonbereinigung mo-
natlicher oder vierteljahrlicher Konjunktur-
indikatoren verwendeten Verfahren, wie
beispielsweise das von der Bundesbank ge-
nutzte Census X-12-ARIMA3, kénnen nicht
fur Zeitreihen mit taglichen Beobachtungen
verwendet werden. Als Grundlage eines
alternativen Saisonbereinigungsverfahrens
dient STL.® Diese etablierte Methode zeich-
net sich durch eine hohe Flexibilitat bezlg-
lich der Periodizitat der zugrunde liegenden
Daten aus. Sie basiert im Wesentlichen auf
einer Abfolge lokaler Regressionen. Jede
einzelne Beobachtung wird dabei gewichtet
auf alle Werte regressiert, die in einer vor-
definierten, zeitlichen Umgebung liegen.

Da STL stets nur den Saisonfaktor fir eine
bestimmte Periodizitat schatzt, beispiels-
weise Stm, muss die Prozedur dreimal voll-
standig durchlaufen werden, um samtliche
fur Tagesdaten relevante Saisonkomponen-
ten zu erhalten. Dabei wird zunachst die Sai-
sonfigur der wéchentlichen Periode berei-
nigt. Sodann erfolgt die Kalenderberei-
nigung mithilfe eines RegARIMA-Modells.®

Deutsche Bundesbank

Kalender- und saisonbereinigter
Banknotenumlauf in Deutschland
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Schliefslich werden die Einflisse des Mo-
nats- und Jahrestages ausgeschaltet.

Im Ergebnis zeigt sich, dass der Anstieg zum
Jahresende 2017 schwacher ausgefallen ist
als saisonal Ublich (siehe oben stehendes
Schaubild). Die kalender- und saisonberei-

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der Ubergang vom Sai-
sonbereinigungsverfahren Census X-11 zu Census
X-12-ARIMA, Monatsbericht, September 1999,
S, 9=51l.

4 Vgl.: R. Cleveland, W. Cleveland, J. McRae und I. Ter-
penning (1990), STL: A seasonal-trend decomposition
procedure based on Loess, Journal of Official Statistics,
6 (1), S. 3—73. Zunachst werden die Ursprungswerte
um einen vorlaufigen Trend bereinigt. Sodann wird flr
jeden einzelnen Wochen-, Monats- bzw. Jahrestag ein
Saisonfaktor ermittelt. Auf der damit bereinigten Reihe
erfolgt eine Trendschatzung, die in der nachsten Itera-
tion genutzt wird. Diese Schritte werden mehrmals
wiederholt und um eine Extremwerterkennung er-
ganzt.

5 Das RegARIMA-Modell ist eine Kombination aus Re-
gressionsmodell und ARIMA-Storterm:

(L)1~ L)y~ > _ Biw} = 0,(L)r. Dabei sind ¢,(L)
und 6,(L) Polynome der Ordnung p und ¢ und L der
Verzdgerungsoperator. Im Falle von saisonbehafteten
Tagesdaten wird dieses Modell um periodische Regres-
soren oder saisonale ARIMA-Terme erweitert.
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Sektorale
Zusammenset-
zung der Trans-
aktionskasse

nigten Nettoemissionen sind in diesem Zeit-
raum leicht negativ.

Die im Marz 2016 und April 2017 bei den
Ursprungswerten festgestellten Spitzen sind
im GrofSteil auf den Ublichen gestiegenen
Banknotenbedarf in Zusammenhang mit
den Osterfeiertagen zurlickzufhren. Ent-
sprechend werden diese Spitzen im Zuge
der Schatzung von durchschnittlichen Kalen-
dereinfllssen bereinigt und sind nunmehr
als wenig auffallig einzuordnen.

Die Ausschaltung von sowohl unterjahrig
periodisch wiederkehrenden als auch syste-
matisch mit dem Kalender zusammenhan-
genden Einflissen des taglichen Banknoten-
umlaufs erlaubt, ein starkeres Augenmerk
auf die Identifikation von Neuigkeiten zu
richten. Die Saisonbereinigung ist damit ein
hilfreiches Instrument der okonomischen
Analyse, das auch auf Zeitreihen mit tag-

von privaten Haushalten, einer Schatzung der
Kassenbestande des Handels sowie mittels der
verfugbaren Informationen Uber die Kassen-
bestande der Kreditwirtschaft naherungsweise
bestimmt werden.®

Sektorale Zusammensetzung
der Transaktionskasse

Die Schatzung der Transaktionskassenhaltung
von privaten Haushalten basiert auf der von der
Bundesbank regelmafig durchgefihrten Zah-
lungsverhaltensstudie, in der die Befragten Aus-
kunft Uber ihre Bargeldbestande und ihren
Ublichen Bargeldbezug am Schalter sowie am
Geldausgabeautomaten geben.? Insgesamt
hielten private Haushalte demnach im Jahr 2016
Euro-Bargeld im Wert von 13,1 Mrd € zu Zah-
lungszwecken. Der Kassenbestand von Han-
delsunternehmen berechnet sich unter Annah-
men Uber die Bareinnahmen im Handel und de-
ren Entsorgung bei den Geschaftsbanken oder

lichen Beobachtungen angewendet werden
kann.

der Bundesbank und wird fur das Jahr 2016 auf
1,8 Mrd € beziffert. Die Kassenbestande der
Kreditinstitute werden statistisch erfasst und
lagen Ende 2016 bei 26,0 Mrd €. Insgesamt be-
trug der inlandische Transaktionskassenbestand
an Banknoten Ende 2016 somit schatzungs-
weise rund 40 Mrd €. Die Schatzunsicherheit

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Entwicklung und Bestim-
mungsfaktoren des Euro-Bargeldumlaufs in Deutschland,
a.a.0. Die geschatzte Transaktionskasse umfasst Minz-
geldbestande, die nicht von den Banknotenbestanden ge-
trennt werden konnen. Diese Unscharfe dirfte vertretbar
sein, da die (geschatzten) Transaktionskassenbestande von
Euro-Mlinzen wertmafig gering ausfallen, vgl.: Deutsche
Bundesbank, Transaktionskassenhaltung von Euro-Miinzen
in Deutschland, a.a.O.

9 Es liegen Werte fur 2008, 2011 und 2014 vor, fur die
Jahre ohne eigene Erhebung wird der zuletzt verfigbare
Wert angesetzt. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015), Zah-
lungsverhalten in Deutschland 2014 — Dritte Studie Uber die
Verwendung von Bargeld und unbaren Zahlungsinstrumen-
ten; Deutsche Bundesbank (2012), Zahlungsverhalten in
Deutschland 2011 — Eine empirische Studie Uber die Ver-
wendung von Bargeld und unbaren Zahlungsinstrumenten;
Deutsche Bundesbank (2009), Zahlungsverhalten in
Deutschland — Eine empirische Studie Uber die Auswahl und
Verwendung von Zahlungsinstrumenten in der Bundesrepu-
blik Deutschland.
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Banknoteneinlagerung durch Kreditinstitute

Seit dem 11. Juni 2014 ist der Zinssatz fur
Einlagen bei Zentralbanken des Eurosystems
negativ, am 16. Marz 2016 erfolgte eine
weitere Senkung auf —0,4% pro Jahr. Zur
Vermeidung von Zinszahlungen auf Gutha-
ben bei der Zentralbank kénnten Kreditinsti-
tute Bargeld halten. Aufschluss uber die Bar-
geldhaltung von Kreditinstituten bietet die
vorliegende Meldeposition zu ihren Kassen-
bestanden.” Diese Kassenbestande halten
Kreditinstitute vor allem zur Abwicklung des
baren Zahlungsverkehrs, sie resultieren dem-
nach aus Bareinzahlungen bei Kreditinstitu-
ten beziehungsweise werden von Kredit-
instituten vorgehalten, um ihre Kunden mit
Bargeld zu versorgen.

Die zeitliche Entwicklung der Kassen-
bestande der Kreditinstitute zeigt das unten
stehende Schaubild. Die Interpretation der
Meldeposition wird durch die erheblichen

Kassenbestande der Kreditinstitute
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saisonalen Schwankungen erschwert, die
mutmal3lich aus Handelsumsatzen resultie-
ren. Trotz der saisonalen Schwankungen ist
ersichtlich, dass die Kassenbestande der Kre-
ditinstitute seit 2016 auffallig ansteigen.
Wahrend sich die Kassenbestande im Jahr
2015 auf durchschnittlich 16,1 Mrd € belie-
fen, betrugen sie im Jahr 2016 durchschnitt-
lich 19,8 Mrd € und im Jahr 2017 durch-
schnittlich 26,7 Mrd €. Bezogen auf den
Jahresdurchschnitt lagen die Kassen-
bestande 2017 damit 10,7 Mrd € Uber den
Kassenbestanden im Jahr 2015. Der Jahres-
endwert der Kassenbestande lag 2017 bei

1 Betrachtet werden Kreditinstitute, die unter die MFI-
Definition fallen. Als MFIs gelten alle Institute, die vom
Publikum Einlagen oder den Einlagen nahe stehende
Substitute entgegennehmen und Kredite auf eigene
Rechnung gewahren. Kassenbestande umfassen alle
Bargeldbestande einschl. auslandischer Banknoten und
Munzen sowie Postwertzeichen und Gerichtsgebuhren-
marken.

2016 2017 2018
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32,1 Mrd €, und damit sogar 12,6 Mrd €
Uber dem Jahresendwert von 19,5 Mrd € im
Jahr 2015.

Grundsatzlich durften die Kreditinstitute bei
der Festlegung ihrer Kassenbestande die
Opportunitatskosten der Bargeldhaltung be-
rlcksichtigen, sodass zu erwarten ist, dass
die Kassenbestande fur sich genommen in
Zeiten niedriger Zinsen anwachsen.? Kredit-
institute kénnten damit im derzeitigen Nied-
rigzinsumfeld hohere Geldbestande zur Ab-
wicklung des baren Zahlungsverkehrs halten
als bei hoheren Zinsen. Die besonders auf-
fallige Entwicklung der Kassenbestande ab
Mitte 2016 nach der Senkung des Einlage-
satzes auf —0,4% legt jedoch nahe, dass
der Aufbau der Kassenbestande der Kredit-
institute in Deutschland vermutlich mit dem
Motiv der Vermeidung von Negativzinsen
auf Einlagen bei der Bundesbank zu erklaren
ist.

berlcksichtigend hat er damit einen Anteil
zwischen 5% und 10% am ,deutschen” Bank-
notenumlauf.

Den zeitlichen Verlauf der besprochenen Kom-
ponenten zeigt das Schaubild auf Seite 47. Die
geschatzte Transaktionskassenhaltung von pri-
vaten Haushalten sowie die geschatzten Kas-
senbestande von Handelsunternehmen sind im
Zeitablauf ab dem Jahr 2008 in etwa gleichblei-
bend. Die Kassenbestande der Kreditinstitute
stiegen hingegen von 19,5 Mrd € im Dezember
2015 auf 26,0 Mrd € im Dezember 2016. Die-
ser Anstieg durfte malSgeblich auf geldpoli-
tische Sondereffekte zurlickzufuhren sein (siehe
die Ausfuhrungen auf S. 43f). Die hier ins-
gesamt berechneten Transaktionskassen-
bestande in Hohe von rund 40 Mrd € durften
insofern verzerrt sein, als Kreditinstitute einen
Teil Ihrer Bargeldbestande nicht fur Trans-
aktionszwecke vorhalten, sondern mit dem
Motiv der Vermeidung von Negativzinsen auf
Einlagen bei der Bundesbank.

Insgesamt deutet die Entwicklung der Mel-
deposition an, dass Kreditinstitute gegen-
wartig in Deutschland Banknoten mit einem
Wert von mehr als 10 Mrd € zusatzlich hal-
ten, um Negativzinsen zu vermeiden. Auch
die Filialen der Bundesbank berichteten seit
Mitte 2016 von auffalligen Geldbestellun-
gen durch Kreditinstitute in einem vergleich-
baren Umfang.

2 Das Entscheidungsproblem der Kreditinstitute, die
Anzahl der Versorgungsfahrten zwischen Filialen der
Bundesbank, Bankniederlassungen und Geldautomaten
unter Berucksichtigung des Bargeldbedarfs und der Op-
portunitatskosten der Kassenhaltung festzulegen, er-
innert an das Baumol-Tobin-Modell zur Modellierung
der Transaktionskassenhaltung. Vgl.: W. Baumol (1952),
The transactions demand for cash: An inventory theor-
etic approach, Quarterly Journal of Economics, 66 (4),
S. 545-556; J. Tobin (1956), The interest-elasticity of
transactions demand for cash, Review of Economics
and Statistics, 38 (3), S. 241-247.

Insgesamt fallt der Wert der in Deutschland zu
Zahlungszwecken vorgehaltenen Banknoten im
Vergleich zum gesamten ,deutschen” Bank-
notenumlauf relativ gering aus. Flr Zahlungs-
zwecke verwendete Euro-Banknoten zirkulieren
zUgig zwischen Verbrauchern, Handelsunter-
nehmen, Kreditinstituten und den Filialen der
Bundesbank, sodass wertmalSig zur Abwicklung
des baren Zahlungsverkehrs keine grofsen Be-
stande gehalten werden mussen.'® Da der
Wert der inlandischen Transaktionskasse den
Schatzungen zufolge relativ gleichbleibend auf
einem niedrigen Niveau liegt, leistet die
inlandische Transaktionskasse entsprechend
keinen entscheidenden Beitrag zur Erklarung
des steigenden ,deutschen” Euro-Banknoten-
umlaufs. Auf den ersten Blick bemerkenswert

10 Den Banknotenkreislauf in Deutschland beschreiben:
Deutsche Bundesbank, Das Bargeld als Zahlungs- und Wert-
aufbewahrungsmittel, a.a.O.; Deutsche Bundesbank, Der
Banknotenkreislauf und das Banknoten-Recycling in
Deutschland, Monatsbericht, Januar 2011, S. 19-29.

Inldndische
Transaktions-
kasse wertmdfSig
auf vergleichs-
weise niedrigem
Niveau
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Ricklauf an 500-Euro-Banknoten

Am 4. Mai 2016 beschloss der EZB-Rat einen
Produktions- und Ausgabestopp flr die
500-Euro-Banknote, um Bedenken Rech-
nung zu tragen, dass diese Banknote illega-
len Aktivitaten Vorschub leisten kénnte.?
Die Ausgabe der 500-Euro-Banknote wird
mit der Einfuhrung der neuen 100-Euro-
und 200-Euro-Banknoten der zweiten Serie
eingestellt. Die umlaufenden 500-Euro-
Banknoten behalten ihren Status als gesetz-
liches Zahlungsmittel und konnen ohne Be-
fristung bei den Notenbanken des Eurosys-
tems eingetauscht werden.

Presseberichte thematisierten ab Februar
2016 Uberlegungen zu einem Ausgabe-
stopp fur die 500-Euro-Banknote, und wie
das unten stehende Schaubild zeigt, liefen
ab diesem Zeitpunkt netto 500-Euro-Bank-
noten in einem nennenswerten Umfang
zum Eurosystem zurtck. Im Zeitraum
Februar bis Dezember 2016 betrugen die
Nettoemissionen von 500-Euro-Banknoten
der Bundesbank —7,6 Mrd €, die des gesam-
ten Eurosystems — 36,0 Mrd €. 2017 zahlte
die Bundesbank netto 500-Euro-Banknoten
mit einem Wert von 1,4 Mrd € aus, das
Eurosystem insgesamt netto — 13,2 Mrd €.
Der Wert der kumuliert durch die Bundes-
bank emittierten 500-Euro-Banknoten ist
damit im Jahr 2017 leicht gestiegen. Diese
vom Eurosystem abweichende Entwicklung
durfte mafSgeblich auf die Einlagerung von
500-Euro-Banknoten zur Vermeidung von
Negativzinsen durch Kreditinstitute zurtick-
zufuhren sein, vergleiche die Erlduterungen

1 Fir eine nahere Darstellung der Diskussion um Bank-
noten mit hohem Nennwert vgl.: Deutsche Bundes-
bank, Politikoptionen im baren Zahlungsverkehr, Ge-
schaftsbericht 2015, S. 37-39; P. Sands (2016), Making
it harder for the bad guys: The case for eliminating high
denomination notes, M-RCBG Associate Working
Paper, No. 52; K. Rogoff (2016), The curse of cash,
Princeton University Press.

.Banknoteneinlagerung durch Kreditinsti-
tute” auf Seite 43f. Die Nachfrage nach
500-Euro-Banknoten bei der Bundesbank
durch Nichtbanken durfte ebenso ricklaufig
sein wie die Nachfrage nach 500-Euro-
Banknoten beim Eurosystem insgesamt.

Die Entscheidung, die Ausgabe von 500-
Euro-Banknoten einzustellen, kénnte die
Nachfrage nach Euro-Banknoten insgesamt
reduzieren. Ein Rickgang der gesamten
Nachfrage nach Euro-Banknoten im Zuge
des Ausgabestopps ware beispielsweise
dann zu erwarten, wenn Wirtschaftsakteure
von innerhalb und aufSerhalb des Euroraums
nach dem Ausgabestopp Geldvermogen
vermehrt in Einlagen bei Kreditinstituten
oder Banknoten anderer Wahrung hielten.
Die Tabellen auf S. 46 zeigen die Nettoemis-
sion von Euro-Banknoten des Eurosystems
sowie der Bundesbank Uber alle Stuckelun-
gen addiert sowie einzeln fur die Banknoten
mit einem Nennwert von 50 Euro und mehr
fur die Jahre 2013 bis 2017. Die Nettoemis-
sionen von 500-Euro-Banknoten lagen 2016
deutlich unter denen der Vorjahre, aller-
dings ersetzten Wirtschaftsakteure 500-

Kumulierte Nettoemissionen von
500-Euro-Banknoten

Mrd £, log. MaRstab

Eurosystem 310
300
290
280
270
darunter: 260
Bundesbank
170 250
199 /\,—-A/
160
2015 2016 2017

Quellen: EZB und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank
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Nettoemission von Euro-Banknoten
des Eurosystems nach Stlickelung

in Mrd €
500 200 100 50

Jahr Euro Euro Euro Euro Gesamt
2013 - 22 2,9 14,4 26,3 43,6
2014 11,5 1,0 16,6 27,3 60,4
2015 3,8 0,6 12,9 44,5 66,9
2016 -36,9 53 28,8 41,7 42,8
2017 -13,2 2,6 19,1 29,7 44,5

Quelle: Européische Zentralbank.
Deutsche Bundesbank

Nettoemission von Euro-Banknoten
der Deutschen Bundesbank nach
Stiickelung

in Mrd €
500 200 100 50

Jahr Euro Euro Euro Euro Gesamt
2013 5,7 3,5 10,4 9,4 34,0
2014 12,9 2,7 12,3 13,0 46,9
2015 8,9 2,3 12,2 13,4 44,2
2016 -75 52 20,6 14,3 39,5
2017 1,4 3,2 16,9 12,8 42,5

Deutsche Bundesbank

Euro-Banknoten zumindest zu einem Teil
durch Banknoten mit kleinerem Nennwert.
Dies zeigt der Anstieg der Nettoemissionen
des Eurosystems von 200-Euro-Banknoten
auf 5,3 Mrd € und von 100-Euro-Banknoten
auf 28,8 Mrd € im Jahr 2016, nachdem die
durchschnittlichen Nettoemissionen in den
Jahren 2013 bis 2015 fur die 200-Euro-
Banknote 1,5 Mrd € und fur die 100-Euro-
Banknote 14,6 Mrd € betrugen. Der ge-
samte Euro-Banknotenumlauf wuchs 2016
um 42,8 Mrd €, nach zuvor 56,9 Mrd € im
Durchschnitt der Jahre 2013 bis 2015. Ob
der Ausgabestopp das Wachstum des Euro-
Banknotenumlaufs im Jahr 2016 insgesamt
reduzierte, lasst sich jedoch mit einem der-
artigen Vergleich nicht abschlielSend beant-
worten. Fur die Entwicklung des Euro-Bank-
notenumlaufs sind viele Einflussfaktoren wie
beispielsweise das Zinsniveau, die all-
gemeine wirtschaftliche Entwicklung oder
der Wechselkurs des Euro zum US-Dollar
denkbar.? Deswegen konnen die Netto-
emissionen von Euro-Banknoten der Vor-

jahre nicht direkt Auskunft Uber die Netto-
emissionen geben, die ohne den Ausgabe-
stopp hypothetisch zu erwarten gewesen
waren.

Denkbar sind auch Umschichtungen von
Euro-Banknoten in Banknoten anderer Wah-
rungen, beispielsweise kdnnten Bargeldnut-
zer innerhalb und aufserhalb des Euroraums
in einem gréfReren Umfang Banknoten zu
100 US-Dollar oder 1000 Schweizer Franken
nachfragen. Es ist schwierig, derartige Sub-
stitutionen empirisch zu untersuchen, ins-
besondere da das Bargeldnutzungsverhalten
persistent ist und sich etwaige Verhaltens-
anderungen der Bargeldnutzer voraussicht-
lich erst langfristig ergeben durften. Auf3er-
dem wird der Banknotenumlauf einer Wah-
rung durch viele Faktoren beeinflusst, und
es ist nicht immer direkt moglich, den Ein-
fluss von Ereignissen wie dem Ausgabe-
stopp fur die 500-Euro-Banknote zu erken-
nen. Die Nettoemissionen von 100-US-Dol-
lar-Banknoten beliefen sich 2016 auf 72,6
Mrd US-S im Vergleich zu 67,7 Mrd US-$ im
Jahr 2015 und 89,8 Mrd US-S im Jahr 2014.
Die Nettoemissionen von 1000-Schweizer-
Franken-Banknoten fielen mit 3,0 Mrd CHF
im Jahr 2016 geringer aus als im Jahr 2015,
in dem sie 4,7 Mrd CHF betrugen. Ein deut-
licher Effekt des Ausgabestopps fur die 500-
Euro-Banknote zeigt sich in diesen Zahlen
nicht.

2 Einflussfaktoren des Euro-Banknotenumlaufs werden
u.a. in Arbeiten besprochen, die die Nachfrage nach
Euro-Banknoten Okonometrisch modellieren. Vgl.:
N. Bartzsch, F. Seitz und R. Setzer (2015), The demand
for euro banknotes issued in Germany: Structural
modelling and forecasting, ROME Discussion Paper,
No. 15-03.



Seit Mai 2013
Einfuhrung der
neuen Euro-
Banknoten mit
verbesserten
Sicherheits-
merkmalen

ist die unveranderte Héhe der inlandischen
Transaktionskasse auch vor dem Hintergrund,
dass fur die Abwicklung von alltaglichen Zah-
lungen der Verbraucher am Verkaufsort die
Bedeutung unbarer Zahlungsmittel zunimmt.
Nach den Schatzungen der Zahlungsverhaltens-
studie der Bundesbank belief sich der Anteil von
Barzahlungen nach Transaktionszahl im Jahr
2017 auf 74,3%, im Vergleich zu 82,5% im Jahr
2008." Der Anteil von Barzahlungen nach Um-
satz sank im gleichen Zeitraum von 57,9% im
Jahr 2008 auf 47,6% im Jahr 2017. Diese Ent-
wicklung spiegelt sich gemafs den Schatzungen
nicht in einer abnehmenden Transaktionskas-
senhaltung und zeigt somit auch keine Wirkung
auf die Banknotenemissionen in Deutschland.
Offenbar wird der abnehmende Barzahlungs-
anteil durch einen steigenden mit Bargeld be-
zahlten Konsum kompensiert.

Transaktionskassenbestand
an kleinen Banknoten-
stickelungen

Die EinfUhrung der neuen Euro-Banknoten der
Europa-Serie ermoglicht es, die Hohe der inlan-
dischen Transaktionskasse auch stlckelungs-
bezogen zu schatzen. Seit Mai 2013 werden
schrittweise neue Euro-Banknoten mit verbes-
serten Sicherheitsmerkmalen ausgegeben, wo-
bei bislang die neuen Banknoten mit Werten
von 5 Euro bis 50 Euro verfugbar sind.™ Das
Schaubild auf Seite 48 zeigt die zeitliche Ent-
wicklung der kumulierten Nettoemissionen ge-
trennt nach alten (ES1) und neuen (ES2) Bank-
noten der Bundesbank fur die 5-, 10-, 20- und
50-Euro-Banknote. In den Teilabbildungen fur
die 5-, 10- und 20-Euro-Banknote zeigt die Ent-
wicklung der kumulierten Nettoemissionen
einen ahnlichen Verlauf.’™® Nach der Erstaus-
gabe der neuen Banknoten sanken die kumu-
lierten Nettoemissionen von ES1-Banknoten zu-
nachst deutlich, danach nur noch langsam ab.
Von allen betrachteten Banknotenstlckelungen
ist ein GrofSteil der rechnerisch ausstehenden
ES1-Banknoten bislang nicht zur Bundesbank
zurlickgekehrt, worin sich die Bedeutung der

Deutsche Bundesbank
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Hortung und insbesondere des Auslands-
umlaufs fur die Erklarung des ,deutschen”
Banknotenumlaufs dieser Stlckelungen spie-
gelt.™

An dieser Beobachtung setzen die Schatzungen
der inlandischen Transaktionskasse nach Stu-
ckelungen an. Zum Zeitpunkt der Erstausgabe
der neuen Banknote setzt sich der ES1-Bank-
notenumlauf der jeweiligen Stlckelung aus der
inlandischen Transaktionskasse, der inlan-
dischen Hortung und dem Auslandsumlauf zu-
sammen. ES1-Banknoten aus der Transaktions-
kasse laufen schnell um und werden entspre-
chend zligig durch ES2-Banknoten ersetzt, wah-

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018), Zahlungsverhalten in
Deutschland 2017 — Vierte Studie Uber die Verwendung von
Bargeld und unbaren Zahlungsinstrumenten.

12 Die neuen 100- und 200-Euro-Banknoten der zweiten
Serie sollen erstmals in der ersten Jahreshalfte 2019 aus-
gegeben werden. Die zweite Serie wird keine 500-Euro-
Banknoten mehr enthalten.

13 Die Erstausgabe der neuen 50-Euro-Banknote erfolgte
am 4. April 2017. Zum jetzigen Zeitpunkt kann noch nicht
abschlieend beurteilt werden, ob sich die kumulierten
Nettoemissionen von ES1-Banknoten in dieser Stlckelung
vergleichbar mit denen der anderen betrachteten Bank-
noten verhalten werden.

14 Die kumulierten Nettoemissionen von 5-, 10- und
20-ES1-Euro-Banknoten des Eurosystems ohne Bundesbank
nehmen zum aktuellen Stand jeweils negative Werte an.
Beim Eurosystem ohne Bundesbank wurden demnach ins-
gesamt mehr ES1-Banknoten dieser Stlckelungen ein-
gezahlt als diese Notenbanken insgesamt auszahlten. Dies
durfte auf die Banknotenmigration aus Deutschland in die
anderen Euro-Mitgliedslander zurlickzufthren sein.
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Kumulierte Nettoemissionen , kleiner”
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rend gehortete oder sich im Ausland befindende
ES1-Banknoten nicht oder nur langsam zur Bun-
desbank zurtickkehren und folglich auch nur
teilweise durch ES2-Banknoten ersetzt werden.
Bis zu einem Stichtag netto zurlckgelaufene
ES1-Banknoten sind diesen Uberlegungen zu-
folge tendenziell der Transaktionskasse zu-
zuordnen, sodass dieser Ruckgang in den ku-
mulierten Nettoemissionen von ES1-Banknoten
bis zu einem Stichtag als Schatzung fur die in-
landische Transaktionskasse der jeweiligen Sti-
ckelung verwendet werden kann.

Zur Operationalisierung dieses Schatzverfahrens
muss ein Zeitpunkt festgelegt werden, zu dem

mutmafllich das Gros der ES1-Banknoten in der
inlandischen Transaktionskasse durch ES2-Bank-
noten ersetzt wurde. Die Einflhrung der neuen
Banknoten verlief insofern erfolgreich, als die
Wirtschaftsakteure bereits nach kurzer Zeit vor-
nehmlich Banknoten der zweiten Serie fur Zah-
lungszwecke nutzten. Zur lllustration zeigt das
Schaubild auf Seite 49 die Entwicklung der An-
teile der ES2-Banknoten an den gesamten Ein-
und Auszahlungen dieser Stlckelungen bei den
Filialen der Bundesbank fur einen Zeitraum von
12 Monaten nach ihrer Erstausgabe. Ein Drei-
vierteljahr nach der Erstausgabe der neuen
Banknoten der zweiten Serie bestanden rund
90% der Einzahlungen und 95% der Auszah-
lungen von 5-Euro-Banknoten aus Banknoten
der zweiten Serie, bei den 10- und 20-Euro-
Banknoten bestanden zu diesem Zeitpunkt so-
gar rund 95% der Einzahlungen und beinahe
100% der Auszahlungen aus Banknoten der
neuen Serie. Den Zahlen zufolge kann davon
ausgegangen werden, dass die Transaktionskas-
senbestande dieser Banknoten bereits innerhalb
eines Dreivierteljahres nahezu vollstandig aus-
getauscht wurden.'

Die Schatzergebnisse flr die inlandischen Trans-
aktionskassenbestande an 5-, 10- und 20-Euro-
Banknoten auf Grundlage der ES2-Einfihrung
zeigt die Tabelle auf Seite 50.'® Bei allen be-
trachteten Stlckelungen betragt der Anteil der
inlandischen Transaktionskasse am stuckelungs-

15 Um zu berlcksichtigen, dass ein Teil der Transaktions-
kasse auch zu diesem Zeitpunkt noch aus ES1-Banknoten
bestand, wird der bis zu diesem Zeitpunkt beobachtete
Rickgang der kumulierten Nettoemissionen von ES1-Bank-
noten mit dem Kehrwert des Anteils der ES2-Banknoten an
den Bruttoeinzahlungen zu diesem Zeitpunkt gewichtet,
vgl.: N. Bartzsch (2017), Transaction balances of small de-
nomination banknotes: findings from the introduction of
ES2, in: Deutsche Bundesbank International Cash Confe-
rence 2017 — War on Cash — Is there a Future for Cash?,
Frankfurt am Main, S. 288—-311.

16 Von einer Schatzung der inlandischen Transaktionskas-
senbestande an 50-Euro-Banknoten auf Grundlage der ES2-
Einflhrung wird Abstand genommen. Es ist unklar, ob die
kumulierten Nettoemissionen von 50-Euro-Banknoten der
ersten Serie bereits ein stabiles Niveau erreicht haben. Die
50-Euro-Banknote wird zudem vermutlich auch in einem
grofReren Umfang als die 5-, 10- und 20-Euro-Banknoten
im Inland gehortet, sodass zurlickgeflossene ES1-Bank-
noten zu einem groferen Teil auch aus aufgrund der ES2-
Einfuhrung aufgeldsten Hortungsbestanden stammen
konnten.
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Ergebnisse

der Zahlungs-
verhaltensstudie
bestdtigen die
Schdtzungen

weisen Umlauf (kumulierte Nettoemissionen)
etwa ein Funftel oder weniger. Im Vergleich
liegt der Anteil der gesamten inlandischen
Transaktionskasse an den kumulierten Netto-
emissionen der Bundesbank gemafs den zuvor
gezeigten Schatzungen zwischen 5% und 10%.

Die vorgestellten Schatzungen der stlckelungs-
weisen Zusammensetzung der Transaktions-
kasse auf Grundlage der ES2-EinfUhrung wer-
den durch die Zahlungsverhaltensstudie be-
statigt. Bezogen auf einen geschatzten Wert fur
die inlandische Transaktionskasse von rund 35
Mrd € zum Jahresende 2015 betragt der Anteil
der 5-Euro-Banknote 5,2%, der 10-Euro-Bank-
note 11,6% und der 20-Euro-Banknote 24,7%
an der gesamten inlandischen Transaktions-
kasse. Diese Zusammensetzung der inlan-
dischen Transaktionskasse kann mit der aus der
Zahlungsverhaltensstudie bekannten Zusam-
mensetzung der , Geldbestande im Portmonee”
der privaten Haushalte verglichen werden."”
Nach den Ergebnissen aus dem Jahr 2017 belief
sich der wertmafSige Anteil der 5-Euro-Bank-
noten auf 6,2%, der 10-Euro-Banknoten auf
13,7% und der 20-Euro-Banknoten auf 22,9%
des Gesamtbestandes an Euro-Banknoten im
Portmonee. Die Schatzung der Zusammenset-
zung der Transaktionskasse insgesamt auf
Grundlage der ES2-Einflhrung stimmt daher
gut mit der Schatzung fur die Zusammenset-
zung der Geldbestande im Portmonee aus der
Zahlungsverhaltensstudie Uberein.'®

17 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zahlungsverhalten in
Deutschland 2017, a.a.O.

18 Als Stichprobe aus der inlandischen Transaktionskasse
konnen die Einzahlungen bei Filialen der Bundesbank be-
trachtet werden, da diese vor allem aus der Verwendung
von Euro-Banknoten als Zahlungsmittel resultieren. Bezogen
auf den Gesamtwert machten 5-Euro-Banknoten im Jahr
2017 2,3%, 10-Euro-Banknoten 7,7% und 20-Euro-Bank-
noten 14,6% der insgesamt eingezahlten Banknoten aus.
Die geschatzten Anteile dieser Banknoten an der inlan-
dischen Transaktionskasse fallen demnach héher aus als
ihre Anteile an den Einzahlungen bei Filialen der Bundes-
bank. Vermutlich werden kleine Banknoten seltener bei
Filialen der Bundesbank eingezahlt als hoherwertige Bank-
noten, da sie Ofters wieder als Wechselgeld ausgegeben
werden.
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Inldndische
Hortung ist
wertmdfsig
grofste Kom-
ponente des
Inlandsumlaufs

Inlandischer Transaktionskassenbestand
kleiner ,,deutscher” Euro-Banknoten

5-Euro- 10-Euro- 20-Euro-
Position Banknote®  Banknote ?  Banknote?
Kumulierte Netto-
emissionen ¥ 7,9 23,4 43,9
Transaktions-
kassenbestand 4 1,8 4,0 8,5
Anteil an den
kumulierten Netto-
emissionen in % 22,7 171 19,4

1 Stand: Mai 2013. 2 Stand: August 2014. 3 Stand: Oktober
2015. 4 In Mrd €.
Deutsche Bundesbank

B Inlandische Hortung

Die inlandische Hortung umfasst alle zuvor
nicht berlcksichtigten Banknotenbestande im
Inland, insbesondere zur Wertaufbewahrung.
Die Schatzung der Banknotenhortung ist me-
thodisch besonders anspruchsvoll und daher
sind die vorgestellten Ergebnisse mit einer gro-
fSeren Unsicherheit behaftet als die Schatzun-
gen der inlandischen Transaktionskasse und des
Auslandsumlaufs. Die im Folgenden dargestell-
ten Ergebnisse basieren auf der sogenannten
saisonalen Methode.™ In Deutschland beliefen

Inlandische Hortung von
Euro-Banknoten”
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* Schatzung mit der saisonalen Methode.
Deutsche Bundesbank

sich den Schatzungen zufolge die Hortungs-
bestande von Euro-Banknoten im Jahr 2016 auf
150 Mrd €; dies entspricht gerundeten 1800 €
je Einwohner. Die inlandische Hortung ist damit
wertmafsig die wichtigste Komponente des In-
landsumlaufs. Den zeitlichen Verlauf der ge-
schatzten inlandischen Hortungsbestande zeigt
das unten stehende Schaubild. In den Jahren
2010 bis 2016 stieg die inlandische Hortung um
geschatzte 50 Mrd € oder jahrlich durchschnitt-
lich rund 7 Mrd € und trug damit einen Teil zu
dem in diesem Zeitraum insgesamt beobachte-
ten Anstieg des ,deutschen” Euro-Banknoten-
umlaufs um 244 Mrd € bei.

Infolge des niedrigen Zinsniveaus sind die Op-
portunitatskosten der Bargeldhaltung derzeit
gering. Seit dem 11. Juni 2014 werden Einlagen
bei Zentralbanken im Eurosystem negativ ver-
zinst, und in Einzelfallen haben Kreditinstitute in
Deutschland negative Zinsen auch auf Einlagen
ihrer Kunden erhoben. Vor diesem Hintergrund
ist die Entwicklung der Hortungsbestande an
Euro-Banknoten gegenwartig von besonderem
Interesse, denn grundsatzlich kénnten Wirt-
schaftsakteure in Deutschland zurzeit eine er-
hohte Neigung zur Wertaufbewahrung in Bar-
geld zeigen. Nach den Schatzungen fur die
Banknotenhortung mit der saisonalen Methode
sind die inlandischen Hortungsbestande im Jahr
2015 tatsachlich um gut 8 Mrd € und im Jahr
2016 um rund 7 Mrd € gewachsen. Diese An-
stiege fallen jedoch im Vergleich zu Anstiegen

19 Nach Schatzung des Auslandsumlaufs sowie der inldn-
dischen Transaktionskasse konnte die inlandische Hortung
auch als Restgrof3e berechnet werden. Die Berechnung als
Restgrofe ist problematisch, da jeder Schatzfehler bei der
Berechnung der anderen Komponenten auf die Schatzung
fur die inlandische Hortung durchschlagt. Das fur die Schat-
zung des Auslandsumlaufs verwendete Verfahren berlick-
sichtigt bspw. keine Banknotenstrome durch Migranten
oder im Zuge von grenziberschreitenden Transaktionen.
Schéatzungen der inlandischen Banknotenhortung als Rest-
grofe sowie nach der saisonalen Methode stimmen fir den
aktuellen Rand gut Uberein, weisen jedoch einen unter-
schiedlichen zeitlichen Verlauf auf. Zur saisonalen Methode
siehe: S. Sumner (1990), The transactions and hoarding
demand for currency, Quarterly Review of Economics and
Business, 30 (1), S. 75—89; N. Bartzsch, G. Rosl und F. Seitz
(2011b), a.a.0.; F. Seitz (1995), Der DM-Umlauf im Aus-
land, Diskussionspapier der Deutschen Bundesbank, Nr. 01/
1995; Deutsche Bundesbank, Saisonale Methode, Monats-
bericht, Januar 2011, S. 38.

Ergebnisse der
saisonalen
Methode deuten
nicht auf grofs-
volumige
Umschichtungen
von Einlagen in
Bargeld hin



Schdtzung des
Auslandsumlaufs
durch den
Ansatz Netto-
lieferungen und
Reiseverkehr

aus den Vorjahren nicht aus dem Rahmen, denn
den Schatzungen zufolge stiegen die inlan-
dischen Hortungsbestande 2008, im Jahr der
Zuspitzung der Finanzkrise, beispielsweise um
rund 12 Mrd €. Im Vergleich zu den Sichtein-
lagen von Nichtbanken in Héhe von 1898
Mrd € zum Ende des Jahres 2016 fallen die er-
rechneten Hortungsbestande in Hohe von 150
Mrd € zudem gering aus. Deutliche Hinweise
auf grofsvolumige Umschichtungen von Ein-
lagen in Bargeld durch Nichtbanken im Zuge
des Niedrigzinsumfelds liegen damit nicht vor.

B Auslandsumlauf

Von der Bundesbank ausgegebene Euro-Bank-
noten kénnen Uber verschiedene Kanale in an-
dere Lander des Euro-Wahrungsgebiets sowie
in Lander aufserhalb des Euroraums migrieren.
Denkbare Kanale der internationalen Bank-
notenmigration sind Lieferungen von Euro-
Banknoten an das Ausland aufSerhalb des Euro-
Wahrungsgebiets durch internationale Sorten-
grofshandler, Mitnahmen von Euro-Banknoten
im Reiseverkehr sowie durch Gastarbeiter und
Migranten oder bar abgewickelte Transaktionen
im grenzuberschreitenden Zahlungsverkehr.
Statistisch erfasst sind Lieferungen durch inter-
nationale Sortengrof3handler sowie Bargeldmit-
nahmen aus dem Reiseverkehr.2® Aus dem Kon-
toverkehr mit internationalen Sortengrofshand-
lern ist bekannt, in welchem Umfang diese
netto Euro-Banknoten in das Ausland aulerhalb
des Euroraums verbringen. Im Jahr 2016 belie-
fen sich diese Nettolieferungen durch inter-
nationale SortengrofShandler auf =7 Mrd €, das
heiSt, es kam zu NettorlckflUssen zur Bundes-
bank. Aus einer Haushaltsbefragung der Bun-
desbank zum Reiseverkehr kénnen Euro-Bar-
geldmitnahmen in das Ausland im Euro-Wah-
rungsgebiet und auch in das Ausland auf3erhalb
des Euroraums ermittelt werden.2" Im Jahr 2016
flossen durch den Reiseverkehr netto 16,5
Mrd € in das Ausland, davon netto 7,5 Mrd € in
das Ausland auf3erhalb des Euroraums und 9
Mrd € in das restliche Euro-Wahrungsgebiet.
Die entsprechend seit der Euro-Bargeldeinfuh-

Deutsche Bundesbank
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* Schatzung mittels Angaben zu Lieferungen von Euro-Bankno-
ten durch internationale SortengrofShéndler sowie Bargeldmit-
nahmen aus dem Reiseverkehr.
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rung kumulierten Nettostrome geben Auskunft
Uber die Bestande von , deutschen” Euro-Bank-
noten im Ausland.

Das oben stehende Schaubild zeigt die Ergeb-
nisse. Demnach befanden sich Ende 2016 von
der Bundesbank ausgegebene Euro-Banknoten
mit einem Wert von 390 Mrd € im Ausland, da-
von rund 270 Mrd € im Ausland auf3erhalb des
Euro-Wahrungsgebiets und rund 120 Mrd € im
Ausland innerhalb des Euroraums. Nach diesen
Ergebnissen befanden sich wertmafSig rund
70% der ,deutschen” Euro-Banknoten im Aus-
land, davon 50 Prozentpunkte im Ausland
aulSerhalb des Euroraums und 20 Prozent-
punkte im restlichen Euro-Wahrungsgebiet. Be-
zogen auf den Zeitraum seit der Euro-Bargeld-
einfihrung geht der Grof3teil des Wachstums

20 Vgl.: N. Bartzsch, G. Rosl und F. Seitz (2011a), a.a.0.;
Deutsche Bundesbank, Ausweis von Euro-Bargeld in der
Zahlungsbilanz und im Auslandsvermaogensstatus, Monats-
bericht, Marz 2015, S. 96—98.

21 Im Rahmen der Zahlungsbilanzstatistik fihrt die Bundes-
bank Haushaltsbefragungen zur Mitnahme von Euro-Bar-
geld bei Auslandsreisen durch. Vergleichbare Befragungen
zu Euro-Bargeldzuflissen durch Reisende aus dem Ausland
liegen nicht vor, sodass diese geschatzt werden, indem
unterstellt wird, dass auslandische Reisende sich ahnlich wie
die einheimischen Reisenden verhalten. Die Haushaltsbefra-
gung betrachtet Bargeldmitnahmen, die aber Uberwiegend
mit Banknoten erfolgen dirften. Zum Auslandsumlauf
,deutscher” Euro-Munzen vgl.: Deutsche Bundesbank, Aus-
landsumlauf von deutschen Euro-Munzen, Monatsbericht,
April 2015, S. 72.
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der kumulierten Euro-Banknotenemissionen
durch die Bundesbank auf den Auslandsumlauf
zuruck. In den Jahren 2010 bis 2016 stieg der
Auslandsumlauf um geschatzt rund 165 Mrd €
und erklart damit den gréf3ten Teil des Anstiegs
des Umlaufs ,deutscher” Euro-Banknoten in
diesem Zeitraum. In den letzten Jahren verlang-
samte sich jedoch der Anstieg des Auslands-
umlaufs , deutscher” Euro-Banknoten. Stieg die-
ser Auslandsumlauf im Jahr 2014 noch um
knapp 31 Mrd € und im Jahr 2015 noch um fast
19 Mrd £, belief sich der Anstieg des Auslands-
umlaufs im Jahr 2016 nur noch auf gut 9 Mrd €.
Der Rlckgang der Banknotenabflisse in das
Ausland geht malSgeblich auf einen entspre-
chenden Rlckgang der Nettolieferungen aus
dem Sortenhandel zurlick, die von 14 Mrd € im
Jahr 2014 auf gut 2 Mrd € im Jahr 2015 und -7
Mrd € im Jahr 2016 sanken.??

B Schlussfolgerungen

Mit Schatzungen der Komponenten des , deut-
schen” Banknotenumlaufs konnen Bestim-
mungsfaktoren der Banknotenemissionen in
Deutschland untersucht werden. Im Ergebnis
werden weniger als 10% des Umlaufs der von
der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten in
der inlandischen Transaktionskasse gehalten,
mehr als 20% werden im Inland gehortet und
rund 70% befinden sich im Ausland. Die Hohe
der inlandischen Transaktionskasse blieb im Be-

trachtungszeitraum ab dem Jahr 2010 weitest-

gehend unverandert, sodass sich der beobach-
tete Anstieg des ,deutschen” Banknoten-
umlaufs vielmehr durch Anstiege vor allem des
Auslandsumlaufs sowie, in einem geringerem
Umfang, der inlandischen Hortung erklart.
Diese Schlussfolgerungen bestatigen frihere Er-
gebnisse, die fir den Zeitraum von 2002 bis
2009 ebenfalls die Bedeutung des Auslands-
umlaufs sowie der inlandischen Hortung flr die
Entwicklung des Umlaufs ,deutscher” Euro-
Banknoten betonten.??

Im Zeitraum ab dem Jahr 2010 ist der Umlauf
der von der Bundesbank emittierten Euro-Bank-
noten nachfragegetrieben weiter stark gewach-
sen, ebenso wie auch der Euro-Banknoten-
umlauf des Eurosystems insgesamt. Diese Ent-
wicklung spiegelt die Beliebtheit von Euro-
Banknoten als Zahlungs- und Wertaufbewah-
rungsmittel im In- und Ausland wider.

22 Mit der Einflhrung der ES2-Banknoten konnte zusatz-
lich zur beschriebenen Schatzung des gesamten Auslands-
umlaufs aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets auch der
dortige Transaktionskassenbestand an kleinen Euro-Bank-
notenstlckelungen abgeleitet werden, vgl.: N. Bartzsch
(2017), a.a. 0. Den Ergebnissen zufolge fallen Transaktions-
kassenbestande von , deutschen” Euro-Banknoten mit nied-
rigem Nennwert aufserhalb des Euroraums gering aus und
belaufen sich auf 250 Mio € fur die 5-Euro-Banknote, 500
Mio € fir die 10-Euro-Banknote und gut 3 Mrd € fir die
20-Euro-Banknote. Der Grofsteil der auRerhalb des Euro-
raums umlaufenden ,, deutschen” Banknoten dieser Sttcke-
lungen durfte diesen Ergebnissen zufolge gehortet werden.
23 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Entwicklung und Be-
stimmungsfaktoren des Euro-Bargeldumlaufs in Deutsch-
land, a.a.O.; Deutsche Bundesbank, Der Auslandsumlauf
von in Deutschland emittierten Euro-Banknoten, a.a.O.

Nachfrage nach
Euro-Banknoten
wdchst
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Contingent Convertible Bonds:
Konzeption, Regulierung, Nutzen

Die Stdrkung der Eigenkapitalbasis von Banken war eine der zentralen Zielsetzungen von
Regulierungs- und Aufsichtsbehdrden nach der Finanzkrise 2007/2008. Contingent Convertible
Bonds (CoCo-Bonds oder CoCos) wurden als ein mogliches Instrument zur Erreichung dieses Ziels
diskutiert. CoCos sind bedingte Pflichtwandelanleihen, die bei Eintreten vertraglich spezifizierter
Ausldseereignisse entweder in hartes Kernkapital gewandelt oder abgeschrieben werden. Sie sind
gemdfs der Basellll-Regelungen unter bestimmten Bedingungen als requlatorisches Eigenkapital
anerkannt. Neben der angestrebten Erhohung der Verlustabsorptionsfdhigkeit von Banken unter
reguldren Geschdftsbedingungen hatten Investoren und Regulierungsbehérden auch die Erwartung,
dass dieses Instrument geeignete Anreize zur besseren Risikosteuerung und -tUberwachung setzt.
Auf diese Weise sollte die Widerstandsfahigkeit von Banken erhoht werden. Schliefslich sollte der
Hybridcharakter von CoCo-Bonds durch die Kombination von Eigen- und Fremdkapitaleigenschaften
zu einem Kostenvorteil gegentber hartem Kernkapital fuhren.

Eine kritische Auseinandersetzung mit CoCo-Bonds sowohl auf konzeptioneller Ebene als auch im
Hinblick auf die derzeitige Anwendungspraxis verdeutlicht jedoch, dass die hohe Komplexitdt des
Instruments die zielgerechte Steuerung der Wirkungs- und Anreizmechanismen erschwert und die
Gefahr unerwinschter Nebenwirkungen erhoht. Aus Sicht der Bankenregulierung bestehen vor
dem Hintergrund der aktuell zu beobachtenden Ausgestaltung von CoCos zudem Zweifel an ihrer
Effektivitdt als Verlustabsorptionsinstrument flr Banken im requldren Geschdftsbetrieb. Es stellt sich
folglich die Frage, ob kurzfristig zumindest eine Verschdrfung der Anforderungen fiir die Anerken-
nungsfdhigkeit von CoCo-Bonds als requlatorisches Eigenkapital angezeigt ist. Langfristig erscheint
jedoch eine stdrkere Fokussierung auf hartes Kernkapital der zielfihrendere Ansatz zur Stdrkung
der Stabilitat von Banken zu sein.
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Zusdtzliches
hybrides Kapital-
instrument

Charakteri-
sierung

Markt-
entwicklung

l Einleitung

Als Reaktion auf die Finanzkrise 2007/2008
schlug die sogenannte Squam-Lake-Gruppe, ein
Zusammenschluss anglo-amerikanischer Oko-
nomen, im Jahr 2009 Contingent Convertible
Bonds als ein mogliches Instrument zur Star-
kung der Kapitalbasis von Banken vor.” Als
hybride Finanzierungsform verknupfen diese
Wertpapiere die Ublichen Eigenschaften der
Fremdkapitalfinanzierung? mit der Verlust-
absorptionsfahigkeit von Eigenkapital. Der Ein-
satz solcher Instrumente soll aufSerdem dazu
beitragen, Anreize zur verbesserten Risikosteue-
rung und -Uberwachung zu setzen und ins-
gesamt die Stabilitat von Banken zu starken.

CoCo-Bonds sind nachrangige Anleihen mit
Kuponzahlung, die bei Eintreten zuvor vertrag-
lich spezifizierter Ausldseereignisse (sog. ,Trig-
ger”) entweder in hartes Kernkapital (Common
Equity Tier 1: CET 1) umgewandelt oder abge-
schrieben werden.® Auf diese Weise kdnnen
sie, im Gegensatz zu reinem Fremdkapital, zu
einer quantitativen Steigerung des regulato-
rischen Eigenkapitals von Banken beitragen.
Nach erfolgter Abschreibung oder Wandlung in
hartes Kernkapital wird deren Kapitalbasis sogar
qualitativ gestarkt. CoCo-Bonds unterscheiden
sich insofern von traditionellen Wandelanlei-
hen, als die Wandlung nicht vom Anleihe-
inhaber ausgeldst werden kann, sondern bei Er-
fullung vertraglich festgelegter Bedingungen
automatisch und unmittelbar, das heist ohne
zeitlichen Verzug, erfolgen muss. Entsprechend
werden sie auch als ,bedingte Pflichtwandel-
anleihen” bezeichnet.

In den letzten Jahren haben CoCo-Bonds in der
Praxis an Bedeutung gewonnen. Nach der ers-
ten Emission durch die britische Lloyd's Banking
Group im November 2009 wurden CoCo-Bonds
zunachst vorwiegend im europaischen Raum
begeben. Aufgrund ihrer impliziten Berlcksich-
tigung in den Basellll-Regelungen zum regula-
torischen Eigenkapital gab es zuletzt auch im-
mer mehr aufereuropaische, insbesondere asia-
tische, Emissionen.® Laut den Branchendiensten

Bloomberg und Dealogic wurden bis Ende 2017
allein in Europa 398 CoCo-Bonds (davon EU:
285) mit einem Gesamtvolumen von 230 Mrd €
(davon EU: 193 Mrd €) emittiert.® Diese Zahlen
sind maldgeblich auf die Emissionen britischer,
aber auch schweizerischer, franzdsischer und
spanischer Banken zurlckzufUhren. In Deutsch-
land wurden im gleichen Zeitraum nur 17 Emis-
sionen mit einem Volumen von 6,2 Mrd € regis-
triert (siehe Schaubild auf S. 55). Eine mogliche
Erklarung flr das vergleichsweise geringe Emis-
sionsvolumen in Deutschland stellt die zurtick-
liegende Diskussion zur steuerlichen Abzugs-
fahigkeit der Kuponzahlungen von CoCo-Bonds
dar, die erst im Jahr 2014 zugelassen wurde.®
Hinsichtlich der Halterstruktur sind bislang nur
wenige Detaildaten verfugbar. Diesen zufolge
werden europaische CoCo-Bonds aktuell zu-
meist von Investoren aufSerhalb des Euroraums
gehalten, gefolgt von Investmentfonds, die

1 Vgl.: Squam Lake Working Group on Financial Regulation
(2009), An expedited resolution mechanism for distressed
financial firms: Regulatory hybrid securities, Council on For-
eign Relations, April. Zur ursprunglichen Idee von CoCo-
Bonds siehe auch: M.J. Flannery (2005), No pain, no gain?
Effecting market discipline via reverse convertible deben-
tures, in: H.S. Scott, Capital adequacy beyond Basel: Bank-
ing, securities, and insurance, Oxford University Press,
S. 171-196.

2 Insbesondere sind zu nennen: Eine feste Verzinsung, ggf.
steuerliche Abzugsfahigkeit von Kuponzahlungen, eine brei-
tere Zustimmung der Alteigentimer zur Emission in guten
Zeiten und, bei entsprechender Ausgestaltung, moglicher-
weise geringere Kapitalkosten sowie eine aufgrund der mit
der Emission von Eigenkapital verbundenen Signaleffekte
moglicherweise einfachere Emission von Fremdkapital (vgl.
Abschnitt ,Bankindividuelle Auswirkungen der Ausgestal-
tung”, S. 58ff.).

3 Abschreibung bezeichnet hier das Erléschen der Verbind-
lichkeiten des Emittenten aus dem CoCo-Bond. Dies fuhrt
zu gewinnwirksamen Ertragen, die das Eigenkapital des
Emittenten erhohen.

4 Im Rahmen von Basel lll sind CoCo-Bonds seit 2013 als re-
gulatorisches Kapital anrechnungsfahig. In der EU wurde
die Anrechnungsfahigkeit mit der Kapitaladaquanzverord-
nung (Capital Requirements Regulation: CRR) Anfang 2014
eingefuhrt.

5 Anleihen, fur die keine Informationen zum Verlustabsorp-
tionsmechanismus (Wandlung oder Abschreibung) vorlie-
gen, wurden nicht berlcksichtigt. Basierend auf weltweiten
Daten per 2015 beziffert eine Studie der Bank fur Internatio-
nalen Zahlungsausgleich das Gesamtemissionsvolumen an
CoCo-Bonds auf 522 Mrd € aus 731 Emissionen. 39% hier-
von entfielen auf europaische Banken. Vgl.: S. Avdjiey,
B. Bogdanova, P. Bolton, W. Jiang und A. Kartasheva (2017),
CoCo issuance and bank fragility, BIS Working Papers
No. 678.

6 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen, Steuerliche Be-
handlung von Instrumenten des zusatzlichen Kernkapitals
nach Art. 51ff. CRR vom 10. April 2014.
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Generelle
Erwartungen
an CoCo-Bonds

hauptsachlich in Irland oder Luxemburg ansas-
sig sind. Banken und Versicherungen treten da-
gegen kaum direkt als Halter von CoCo-Bonds
in Erscheinung, konnten jedoch zum Beispiel
uber auslandische Zentralverwahrer indirekt in-
vestiert sein.”

Trotz des bislang geringen Anteils der CoCo-
Bonds am regulatorischen Eigenkapital euro-
paischer Institute ist vor dem Hintergrund der
aktuellen Marktsituation und der regulato-
rischen Berlcksichtigung eine kritische Betrach-
tung sinnvoll.® Anzeichen fur unerwinschte
Nebenwirkungen der derzeitigen Emissionspra-
xis, die zu den Marktturbulenzen Anfang 2016
geflhrt haben kénnten, werfen die Frage auf,
inwiefern die von Banken, Investoren und Regu-
lierern an CoCo-Bonds gestellten Erwartungen
bisher erfullt werden. In diesem Kontext ist ins-
besondere zu erdrtern, welche Rolle die regula-
torische Berlcksichtigung von CoCo-Bonds re-
lativ zu CET 1-Kapital fur die Emissionspraxis hat
und ob diese regulatorische Behandlung ange-
passt werden sollte.

Zielsetzung, Ausgestaltung
und regulatorische
Einordnung

Nach Auffassung der einschlagigen Literatur
konnen Banken mit der Begebung von CoCo-
Bonds zusatzlich zum vorhandenen harten
Kernkapital ein weiteres Verlustabsorptions-
instrument nutzen. Insbesondere waren sie da-
mit schon vor Eintritt einer Krise in der Lage,
ihre Verlustabsorptionsfahigkeit bei einem nied-
rigen Marktpreis fur RisikoUbernahme zu er-
héhen, ohne von vornherein die Kontrollrechte
der Eigentumer zu verwassern. Dabei soll die
Nutzung des Instruments aufgrund eines unter-
stellten Kostenvorteils gegentber hartem Kern-
kapital® dazu beitragen, dass Banken ihre Akti-
vitaten, insbesondere die Kreditvergabe, nicht
einschranken mussen.'® Aufserdem soll die
Wandlung von CoCo-Bonds im Bedarfsfall zu-
satzliches hartes Kernkapital zur Verfligung stel-
len. So kann beispielsweise einer andernfalls

Deutsche Bundesbank

Gesamtemissionsvolumen von
CoCo-Bonds europaischer Banken
von 2009 bis 2017
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notwendigen Bilanzverkirzung innerhalb eines
kurzen Zeitraums (Deleveraging) entgegen-
gewirkt werden." Darlber hinaus ist mit der
Nutzung von CoCo-Bonds die Intention verbun-
den, dem Bankmanagement Uber eine gezielte
vertragliche Strukturierung Anreize fur eine
intensivere Risikosteuerung und -Uberwachung
zu setzen. Dadurch sollen die Risiken einzelner
Banken, in der Konsequenz aber auch des Ban-
kensystems insgesamt reduziert werden. Dies
konnte die Notwendigkeit staatlicher Rettungs-

7 Vgl.: M.A. Boermans und S. van Wijnbergen (2018), Con-
tingent convertible bonds: Who invests in European Co-
Cos?, Applied Economics Letters 25 (4), S. 234-238.

8 Z.B. stellen CoCo-Bonds rd. 10% des Gesamtkapitals bri-
tischer Banken, jedoch weniger als 2% des Gesamtkapitals
deutscher Banken dar.

9 Zu den geringeren Kosten kann u.a. die mogliche steuer-
liche Abzugsfahigkeit der Kuponzahlung beitragen. Dies
hangt jedoch auch von der Ausgestaltung des jeweiligen
nationalen Steuerrechts ab.

10 In der Literatur besteht kein Konsens dartber, wie sich
die Ausstattung mit Eigenkapital auf die Kreditvergabe aus-
wirkt. Studien zeigen aber, dass unabhangig von einem
eventuellen Kostenvorteil bestimmter Kapitalinstrumente
gegenuber anderen bereits eine gestarkte Eigenkapitalbasis
positive Effekte auf die Kreditvergabe von Banken haben
kann, vgl.: C.M. Buch und E. Prieto (2014), Do better capi-
talized banks lend less? Long-run panel evidence from Ger-
many, International Finance, 17 (1), S. 1-23.

11 Vgl.: A.R. Admati, P.M. DeMarzo, M.F. Hellwig und
P. Pfleiderer (2013), Fallacies, irrelevant facts, and myths in
the discussion of capital regulation: Why bank equity is not
socially expensive, Rock Center for Corporate Governance
Working Paper Series No. 161.
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Ausgestaltung
von CoCo-Bonds

Ausléseereignis

Verlust-
absorptions-
mechanismus

mafdnahmen reduzieren und die Realwirtschaft
stabilisieren.1?

Ob CoCo-Bonds die oben genannten Erwartun-
gen erflllen, hangt maldgeblich von ihrer Aus-
gestaltung ab. Neben der Art des Ausloseereig-
nisses und dessen Schwellenwerts sind die Form
der Verlustabsorption sowie das Volumen emit-
tierter CoCo-Bonds entscheidend.

Hinsichtlich der Ausldseereignisse wird in der
wissenschaftlichen Literatur zwischen mecha-
nischen und diskretionaren unterschieden. Bei
mechanischen Auslodseereignissen wird die
Wandlung oder Abschreibung bei Erreichen
eines entweder marktbasierten oder auf Basis
von bilanziellen oder regulatorischen Kennzif-
fern definierten Schwellenwerts automatisch
ausgelost. Marktbasierte Schwellenwerte lassen
sich beispielsweise von Aktienkursen, Indus-
trieindizes oder makrookonomischen Parame-
tern ableiten, wahrend zum Beispiel Eigenkapi-
talquoten und -renditen als regulatorische oder
bilanzielle Schwellenwerte in Betracht kommen.
Die Kalibrierung des Schwellenwerts entschei-
det Uber den Zeitpunkt der Auslosung. Diskre-
tionare Ausléseereignisse beziehen sich hin-
gegen auf Bewertungen und Entscheidungen
durch Dritte wie Aufsichts- oder Abwicklungs-
behérden.

Ein weiteres wesentliches Merkmal von CoCo-
Bonds stellt der Verlustabsorptionsmechanismus
dar. Er legt fest, ob bei Eintritt des AuslOseereig-
nisses eine Wandlung oder Abschreibung erfolgt
und wie diese ausgestaltet ist. Sofern eine
Wandlung in hartes Kernkapital vorgesehen ist,
bestimmt das Wandlungsverhaltnis'™ die so-
genannte Verwasserung der Anspriche der ur-
sprunglichen Eigenkapitalgeber. Die Verwasse-
rung bezeichnet die Verschiebung sowohl der
Kontrollrechte als auch der Gewinn- und Verlust-
verteilung. Sie kann die urspringlichen Eigentu-
mer je nach Wandlungsverhaltnis unterschied-
lich stark belasten. Eine starke Verwasserung
verteilt kunftige Gewinn- und Verlustanspruche
in erheblichem Malfse an die (ehemaligen) CoCo-
Bond-Halter um. Eine geringe Verwadsserung be-

lasst diese Ansprlche primar bei den urspriing-
lichen Eigentimern. Im Rahmen einer CoCo-
Bond-Emission kann das Wandlungsverhaltnis
als fix (Festlegung bei Anleiheemission) oder
variabel (marktpreisabhangige Festlegung zum
Wandlungszeitpunkt) definiert werden.' Eine
erfolgte Wandlung kann nicht rickgangig ge-
macht werden. Dagegen sind nach vorgenom-
menen Abschreibungen grundsatzlich Zuschrei-
bungen maoglich, nachdem eine Bank ihre Krise
Uberwunden hat. Bei einer Abschreibung erlei-
det der CoCo-Bond-Halter unmittelbar Verluste,
erhdlt aber, anders als bei Wandlung, keine
Eigenkapitaltitel. In jedem dieser Falle ist fest-
zulegen, ob eine Wandlung oder Abschreibung
vollstandig oder partiell erfolgen soll und welche
Abstufungen im Fall einer partiellen Wandlung
oder Abschreibung vorgesehen sind.

Neben Ausldseereignis und Absorptionsmecha-
nismus ist aulserdem eine Reihe zusatzlicher
Eigenschaften vertraglich festzulegen. Diese
umfassen insbesondere Laufzeit, Emissionsvolu-
men, eventuelle Kiindigungsrechte seitens der
Emittenten sowie die Hohe des Kupons und
eine etwaige Maoglichkeit, die Kuponzahlung
auszusetzen oder zurlckzustellen.

Die vertragliche Gestaltung von CoCo-Bonds ob-
liegt dem Emittenten und unterliegt keinen be-
sonderen regulatorischen Anforderungen. Aller-
dings setzt die Moglichkeit einer Anrechnung als
zusatzliches Kernkapital (Additional Tier 1: AT 1)
oder Erganzungskapital (Tier 2: T2) Anreize fur
Banken, CoCo-Bonds mit regulatorisch privi-
legierten Eigenschaften zu emittieren. Auf diese
Weise kann auch die Bankenregulierung Einfluss
auf den Markt nehmen und so dazu beitragen,
dass die zuvor genannten generellen Erwartun-
gen an CoCo-Bonds erfullt werden.

12 Vgl.: R.W. Greene (2016), Understanding CoCos: What
operational concerns and global trends mean for U.S. poli-
cymakers, M-RCBG Associate Working Paper No. 62, Har-
vard University; C. Pazarbasioglu, J. Zhou, V. Le Leslé und
M. Moore (2011), Contingent capital: Economic rationale
and design features, IMF Staff Discussion Note, SDN/11/01.
13 Das Wandlungsverhaltnis driickt aus, wie viele Eigen-
kapitalanteile ein CoCo-Bond-Halter fiir seinen Bond erhélt.
14 Bei einem variablen Wandlungsverhaltnis kann zusatz-
lich eine Unter- und/oder Obergrenze festgelegt werden.

Weitere
Merkmale

Regulatorische
Behandlung



Voraussetzungen
fir die
Anrechenbarkeit
als AT 1-Kapital

Voraussetzungen
fir die
Anrechenbarkeit
als T2-Kapital

Aus regulatorischer Sicht mussen CoCo-Bonds
dem emittierenden Institut dauerhaft zur Ver-
lustdeckung zur Verfiigung stehen, um gemald
Artikel 52 (1) CRR in der EU schon vor ihrer
Wandlung als AT 1-Kapital anerkannt werden zu
konnen. Auf diese Weise sollen sie als so-
genannte ,Going Concern“-Instrumente primar
die Fahigkeit zur Geschaftsfortfuhrung sicher-
stellen. Konkret ist es dazu unter anderem er-
forderlich, dass CoCos im Fall einer Insolvenz
nachrangig gegenuber Instrumenten des
T2-Kapitals sind. Aufserdem mdussen sie zeitlich
unbefristet sein, und in den Vertragsbedingun-
gen ist ein Schwellenwert bezlglich der
CET 1-Quote des emittierenden Instituts von
mindestens 5,125%" festzulegen. Eine Wand-
lung oder Abschreibung des CoCo-Bonds muss
also spatestens bei Unterschreitung dieser
CET 1-Quote erfolgen. Darlber hinaus mussen
Kuponzahlungen einseitig vom Emittenten un-
befristet und auf nicht kumulierter Basis, das
heifst ersatzlos, ausgesetzt werden kdnnen.'®
Rund 80% der in der EU insgesamt emittierten
CoCo-Bonds sind gemal$ aktueller Definition als
regulatorisches AT 1-Kapital anerkennungsfahig.
Die Ubrigen Emissionen beinhalten andere
CoCo-Bonds mit vertraglich festgelegten Aus-
|6seereignissen, die gegebenenfalls als Ergan-
zungskapital (T2) anerkannt werden koénnen
(siehe oben stehendes Schaubild).

Sofern CoCo-Bonds die Anforderungen des Ar-
tikel 52 (1) CRR nicht erflllen, koénnen sie unter
den Voraussetzungen des Artikel 63 CRR dem
Erganzungskapital zugerechnet werden. Im Ge-
gensatz zur AT 1-Fahigkeit bedarf es hierflr kei-
nes mechanischen Ausldseereignisses. Aulser-
dem durfen T2-Instrumente eine begrenzte
Laufzeit aufweisen, die jedoch mindestens funf
Jahre betragen muss. Es ist allerdings zu be-
obachten, dass Instrumente, die aufgrund einer
begrenzten Laufzeit dem T2-Kapital zugerech-
net werden, mit einem mechanischen Auslose-
ereignis ausgestattet sind, das noch vor dem
von AT 1-fahigen CoCo-Bonds eintreten konnte.
CoCo-Bonds im T2-Kapital spielen allerdings in
der Praxis und daher auch im Folgenden eine
eher untergeordnete Rolle.

Deutsche Bundesbank

Zusammensetzung des
Emissionsvolumens von EU-CoCo-Bonds
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Unabhangig vom vertraglich festgelegten Aus-
|6seereignis ist fur alle AT1- und T2-Instru-
mente eine Wandlung oder Abschreibung von
der Abwicklungsbehérde anzuordnen, sofern
der sogenannte Point of Non-Viability (PONV)
festgestellt wurde. Er beschreibt den Zeitpunkt,
ab dem ein Institut ohne eine (erzwungene)
Wandlung oder Abschreibung aller relevanten
Kapitalinstrumente nicht mehr existenzfahig
ist."” Dies gilt unabhangig von der konkreten
Ausgestaltung der jeweiligen Instrumente.

15 Vgl. Art. 54 CRR. Dieser Wert stellt die Mindestanfor-
derung an das harte Kernkapital zzgl. des untersten Quar-
tils des Kapitalerhaltungspuffers dar (4,5% Mindestanfor-
derung plus 0,625% Kapitalerhaltungspuffer, jeweils bezo-
gen auf den Gesamtrisikobetrag), bei dessen Unterschreiten
die volle Ausschiittungssperre fur das Institut gilt.

16 Zudem unterliegen CoCo-Bonds gem. Art. 437 CRR
auch der besonderen Transparenzpflicht fur Eigenmittel im
Rahmen der Saule Ill-Berichterstattung. Die Emissionen des
zusatzlichen Kernkapitals werden regelmafSig von der Euro-
paischen Bankenaufsichtsbehorde (EBA) Uberpruft, vgl.:
EBA (2016), EBA report: On the monitoring of Additional
Tier 1 (AT 1) instruments of European Union (EU) institutions
— Second update: FINAL. Ferner hat die EBA Standardklau-
seln fir AT 1-Emissionen erarbeitet. Diese Klauseln sollen
insbesondere kleineren Instituten den Zugang zu hybriden
Instrumenten des Eigenkapitals erleichtern und zusatzlich
Transparenz schaffen. Vgl.: EBA, EBA standardised tem-
plates for Additional Tier 1 (AT 1) instruments — Final, EBA
report, 10. Oktober 2016.

17 Vgl.: Erwagungsgrund (81) BRRD, Art. 59 BRRD bzw.
§ 89 SAG. Damit sind fast alle in der Praxis emittierten,
europaischen CoCo-Bonds betroffen (siehe oben stehendes
Schaubild).
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CoCos im Letztlich tragen CoCo-Bonds, sofern sie nicht

Abwicklungsfall

Ausléseereignis

bereits ausgeldst wurden, im Rahmen einer Ab-
wicklung (,Gone Concern”) durch Abschrei-
bung oder Wandlung zur Verlustabsorption
durch die CoCo-Bond-Halter und so gegebe-
nenfalls zu einer Besserstellung aller vorrangi-
gen Glaubiger bei. CoCo-Bonds kénnen dem-
entsprechend — bei Erflllung der einschlagigen
Kriterien — auch im Rahmen von MREL (Min-
imum Requirement for Own Funds and Eligible
Liabilities) beziehungsweise TLAC (Total Loss
Absorbing Capacity) anerkannt werden.'® Im
Vergleich zu anderen MREL- beziehungsweise
TLAC-fahigen Instrumenten bieten sie im Ab-
wicklungsfall allerdings keine zusatzlichen Vor-
teile.”®

Bankindividuelle Auswirkun-
gen der Ausgestaltung

Die vielfaltigen Gestaltungsmadglichkeiten von
CoCo-Bonds implizieren ein komplexes Wir-
kungs- und Anreizsystem, was die Gefahr un-
erwlnschter Nebenwirkungen birgt. Ihr effek-
tiver Einsatz erfordert daher eine umsichtige
Wahl und Ausgestaltung des Ausloseereignisses
sowie des Absorptionsmechanismus. lhre Kom-
plexitat erschwert zudem die Bildung eines
liquiden Marktes, da Investoren die exakte Aus-
gestaltung im Einzelfall beachten mussen.

Bei der Festlegung des Ausloseereignisses trifft
der Emittent unter anderem folgende Entschei-
dungen: Werden marktbasierte oder rech-
nungslegungsbasierte beziehungsweise regula-
torische Kenngrof3en zugrunde gelegt? Inwie-
weit erfolgt die Auslésung des CoCos mecha-
nisch oder unter Mitwirkung der zustandigen
Aufsichtsbehorde? Darliber hinaus kann zusatz-
lich erwogen werden, ob mehrere Auslose-
ereignisse festgelegt werden, die entweder si-
multan erfullt sein missen oder unabhangig
voneinander zu einer Auslésung flhren.

Im Hinblick auf rechnungslegungsbasierte be-
ziehungsweise regulatorische Kenngrofen ist zu
beachten, dass diese aus zwei Grinden unpra-

zise sein kdnnen. Einerseits konnte die Nutzung
von Bewertungsspielrdumen eine Auslosung
verzogern. Andererseits beziehen sich diese
Kenngréf3en Ublicherweise auf Daten, die nur
zu bestimmten Stichtagen 6ffentlich verflgbar
sind. Eine Wandlung oder Abschreibung des In-
struments muss jedoch unmittelbar und damit
womoéglich zwischen den Stichtagen erfol-
gen.?9 Es ist allerdings fraglich, ob alle Emitten-
ten die entsprechenden Ausloseereignisse aus-
reichend kurzfristig Uberwachen kénnen. Eine
zeitnahe Verlustabsorption ist so nicht immer
gewahrleistet.2? Marktbasierte Kenngrof3en
sind hingegen prinzipiell transparenter, sodass
eine zeitnahe Auslosung eher gewahrleistet ist.
Bestimmte marktbasierte Kenngréf3en, wie zum
Beispiel Aktienkurse, stehen allerdings nicht fur
alle Banken zur Verfugung. In Europa sind bei-
spielsweise nur etwa ein Drittel der von der
Europaischen Zentralbank (EZB) direkt Uber-
wachten Banken boérsennotiert.?? Zudem kon-
nen marktbasierte Ausloseereignisse durch
Marktbewegungen hervorgerufen werden, die
nicht Veranderungen der Fundamentalwerte
widerspiegeln, sondern beispielsweise der
Marktliquiditat folgen. Ferner sind auch speku-
lative Attacken denkbar, um das Ausléseereig-
nis herbeizuflihren.?® Generell genlgt bereits
ein kurzzeitiges Erreichen des vertraglichen
Schwellenwerts, um eine Wandlung oder Ab-
schreibung auszuldsen. Dies kann insbesondere
in Phasen mit starken Marktschwankungen auf-

18 Siehe dazu: Deutsche Bundesbank, Abwicklung und Re-
strukturierung von Banken — Die neuen Mindestanforderun-
gen TLAC und MREL, Monatsbericht, Juli 2016, S. 65 ff.

19 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der institutionelle Rahmen
der Bankenabwicklung in der EU, Finanzstabilitatsbericht
2017, S. 34ff.

20 Dies ist bspw. der Fall, wenn das Ausldseereignis an die
CET 1-Quote geknupft ist, die in der Regel nur vierteljahrlich
offentlich verfugbar ist.

21 Vgl.: C.W. Calomiris und R.J. Herring (2013), How to de-
sign a contingent convertible debt requirement that helps
solve our too-big-to-fail problem, Journal of Applied Cor-
porate Finance 25 (2), S. 66—89.

22 Vgl.: T. Berg und C. Kaserer (2015), Does contingent ca-
pital induce excessive risk-taking?, Journal of Financial Inter-
mediation 24, S. 356—385.

23 Von spekulativen Attacken kénnten sowohl die Halter
von CoCo-Bonds mit starker Verwasserung als auch Leer-
verkaufer von Eigenkapitaltiteln insbesondere dann profitie-
ren, wenn eine Annaherung an einen marktorientierten
Schwellenwert (z. B. einen Aktienkurs) stattfindet. Dies ist
bei rechnungslegungsbasierten Kenngrofen nicht moglich.
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treten. Aus Sicht der Bankenregulierung er-
scheint nach Abwagung der Vor- und Nachteile
eine rechnungslegungsbasierte Kenngrofle als
praktikabler. In der EU geben die einschlagigen
Regelungen eine Koppelung an die CET 1-Quote
als Anforderung flr eine AT 1-Kapital-Anrechen-
barkeit von CoCo-Bonds vor.

Mechanische AuslOseereignisse sind besonders
transparent und einfach zu handhaben, da ihr
Eintritt durch Emittenten oder CoCo-Bond-Hal-
ter beobachtet werden kann und nicht einer
Entscheidung Dritter bedarf. Die Berlcksich-
tigung weiterer, Uber das konkrete Auslose-
ereignis hinausgehender Informationen ist bei
alleiniger Nutzung eines einzigen mechanischen
Ausloseereignisses allerdings nicht moglich. Da-
gegen erlauben diskretionare Ausldseereignisse
grundsatzlich die Nutzung umfangreicher und
komplexer Informationen, bergen jedoch die
Gefahr, dass die zur Auslésung notwendige Ent-
scheidung zu frih oder zu spat erfolgt. Die Aus-
|6sung durch die Aufsicht kann von Marktteil-
nehmern auch als negatives Signal gewertet
werden und negative Externalitaten ver-
ursachen. DarUber hinaus kénnen auch Kom-
binationen verschiedener Ausloseereignisse er-
wogen werden. Zum Beispiel ware es denkbar,
simultan ein mechanisches Ausléseereignis, das
sich primar auf bankspezifische Aspekte be-
zieht, mit einem diskretionaren Ausldseereignis,
das den Zustand des gesamten Bankensystems
berticksichtigt, zu kombinieren.24

In der EU wurden bislang vornehmlich CoCo-
Bonds mit einem einzigen mechanischen Aus-
|6seereignis emittiert. Dabei wurde durchgangig
eine CET 1-Eigenkapitalquote als bankspe-
zifischer, regulatorischer Schwellenwert zu-
grunde gelegt, dessen Unterschreiten auto-
matisch eine Wandlung oder Abschreibung
auslost.??) In der EU gilt dartber hinaus bei An-
rechnungsfahigkeit von CoCo-Bonds als AT 1-
oder T 2-Instrument generell ein regulatorisches
Eingriffsrecht, das bei Feststellung des PONV die
Wandlung oder Abschreibung erzwingt. Markt-
basierte Kenngréfen spielen fir Emissionen in
der EU keine Rolle. Kombinierte Auslseereig-

Deutsche Bundesbank

nisse (z.B. zur erganzenden Berlcksichtigung
systemischer Komponenten), die simultan ein-
treten mussen, sind derzeit ebenfalls nicht zu
beobachten. Dies reflektiert prinzipiell die auf-
sichtlichen Anforderungen zur Anerkennung
von CoCos als AT 1-Kapital in der EU.

Neben dem Ausldseereignis ist auch der Schwel-
lenwert, der eine Wandlung oder Abschreibung
auslost, fur die Wirkung eines CoCo-Bonds ent-
scheidend. Um effektiv zur Verlustdeckung zur
Verflgung zu stehen und damit eine Geschafts-
fortfihrung (,Going Concern”) zu gewahrleis-
ten, ist der Schwellenwert so festzulegen, dass
er eine rechtzeitige Auslosung sicherstellt.2®
Dies ist der Fall, wenn die positiven Effekte der
Verlustdeckung mogliche Nebenwirkungen wie
etwa unerwulnschte Signaleffekte mindestens
kompensieren. Ein Schwellenwert, der sehr frih
eine Wandlung oder Abschreibung herbeifhrt,
kann besonders frih ein negatives Signal sen-
den und so unangemessene Marktreaktionen
hervorrufen. Anteilseigner boérsennotierter Ban-
ken kénnten ihre Eigenkapitaltitel abstof3en, um
dem Ausléseereignis zuvorzukommen. Ein da-
raus moglicherweise resultierender Preissturz
am Aktienmarkt ware demzufolge durch ge-
ringe Marktliquiditat, Herdenverhalten, Intrans-
parenz und Informationsasymmetrien getrieben
und konnte den tatsachlichen Rickgang des
fundamentalen Unternehmenswertes der be-
troffenen Bank Uberzeichnen.?” Umgekehrt ver-
fehlt ein CoCo-Bond mit einem Schwellenwert,
der eine Wandlung oder Abschreibung zu
einem sehr spaten Zeitpunkt auslost, die ange-
strebte Wirkung als Verlustabsorptionsinstru-
ment im regularen Geschaftsbetrieb.

24 Die Squam-Lake-Gruppe schldgt vor, dass eine Wand-
lung nach dem bankspezifischen Ausldseereignis nur dann
erfolgen soll, wenn die zustandigen Behorden zugleich eine
systemische Krise feststellen, vgl.: Squam Lake Working
Group (2009), a.a.O.

25 Mogliche Abweichungen hiervon sind auf Ubergangs-
regelungen zurlckzufuhren.

26 Vgl.: R.W. Greene (2016), a.a.0.; C.W. Calomiris und
R.J. Herring (2013) a.a.0.; C. Pazarbasioglu et al. (2011),
a.a.0.

27 Vgl.: R.W. Greene (2016), a.a.0.
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Derzeitige Aus-
gestaltung des
Schwellenwerts
in der EU

Verlust-
absorption

Etwa 44% des gesamten Emissionsvolumens an
CoCo-Bonds in der EU seit 2009 weisen eine
CET 1-Quote von 5,125% als Schwellenwert auf.
Dies entspricht der in der EU zur Anerkennung
als AT 1-Kapital erforderlichen Mindesthéhe. Be-
trachtet man diesen Schwellenwert in Relation
zu den gesamten aufsichtlichen CET 1-Kapital-
anforderungen einschlielich der Puffer- und
gegebenenfalls Saule lI-Anforderungen, ist frag-
lich, ob die bislang in der EU emittierten CoCo-
Bonds ihre Funktion als Verlustabsorptions-
instrument im laufenden Geschaftsbetrieb tat-
sachlich erfullen kénnen. In der gegenwartigen
Konstellation besteht die Moglichkeit, dass eine
Unterschreitung dieser Gesamtanforderungen
oder die Feststellung des PONV durch die Ab-
wicklungs- und Aufsichtsbehérden bereits vor
Eintritt des vertraglichen AuslGseereignisses er-
folgt. CoCos wurden dann faktisch erst im Fall
einer Bankenschieflage zum Tragen kommen
und nicht mehr der Verlustabsorption im regu-
laren Geschaftsbetrieb dienen. Daher sollte eine
Anhebung der regulatorischen Anforderung an
den Schwellenwert fir AT 1-fahige CoCos in Be-
tracht gezogen werden.

Seitens der regulatorischen Anforderungen an
AT 1-fahige CoCos sind sowohl die Wandlung in
hartes Kernkapital als auch eine dauerhafte
oder vorUbergehende Abschreibung als Verlust-
absorptionsmechanismen zulassig. CoCo-Bonds
mit Wandlung setzen insbesondere dann An-
reize fur die Eigentimer und das Bankmanage-
ment, die Risikosteuerung und -Gberwachung
zu starken, wenn eine hinreichend starke Ver-
wasserung vorliegt.2® Dies ist dann erreicht,
wenn Kontroll-, aber auch Beteiligungsrechte
an kunftigen Gewinnen und Verlusten in erheb-
lichem Mafse an die ehemaligen CoCo-Bond-
Halter Ubertragen werden. Den alten Eigentu-
mern wird so ein Anreiz gesetzt, einer Wand-
lung vorzubeugen und beispielsweise bereits im
Vorfeld zusatzliches hartes Kernkapital (CET 1)
bereitzustellen.2? Ahnlich wie bei einem sehr
frih auslosenden Schwellenwert kann eine
starke Verwasserung jedoch auch dazu flhren,
dass alte Eigenkapitalgeber ihre Anteile vorzei-
tig verkaufen und so einen Preisverfall ver-

ursachen.3® CoCo-Bonds mit Abschreibung dre-
hen diese Anreizstruktur um. Sie setzen Eigen-
timern und Bankmanagement Anreize zum
Eingehen hoherer Risiken, da bei Eintreten des
Ausloseereignisses die Kontroll- und Betei-
ligungsrechte unverandert bestehen bleiben,
ein Teil der Verluste aber von den CoCo-Bond-
Haltern getragen wird.2" Hinsichtlich der An-
reizwirkung praferiert die einschlagige Literatur
daher CoCo-Bonds mit Wandlungsmechanis-
mus gegenlber solchen mit Abschreibung.
Diese Form steht jedoch nur Kapitalgesellschaf-
ten zur Verfugung. Andere Rechtsformen, zum
Beispiel Genossenschaften, konnen lediglich
CoCo-Bonds mit Abschreibung emittieren. Mit-
hin erscheint es nachvollzienbar, beide Mecha-
nismen regulatorisch zuzulassen.

Ein moglicher Erklarungsansatz daflr, dass in
der EU in grofsem Umfang CoCo-Bonds mit Ab-
schreibungsmechanismus emittiert wurden,
liegt darin, dass die Bankeigentimer letztlich
Uber die Emission von CoCo-Bonds entschei-
den.3? Bis Ende 2017 lag ihr Anteil am Gesamt-
emissionsvolumen von CoCo-Bonds bei 48%
(siehe Schaubild auf S. 61). Die Entscheidungs-
befugnis der Bankeigentlimer kdnnte auch er-
klaren, weshalb bei CoCo-Bonds mit Wandlung,
anders als aus regulatorischer Sicht winschens-
wert, fast ausschlief3lich eine geringe Verwasse-
rung der Ansprlche der urspringlichen Eigen-
kapitalgeber vorliegt. Die kinftigen Kontroll-
und Gewinnbeteiligungsrechte der urspring-
lichen Eigentumer werden somit bei Eintritt des

28 Vgl.. C.W. Calomiris und R.J. Herring (2013) a.a.0.;
C. Pazarbasioglu et al. (2011), a.a.0.; S. Chan und S. van
Wijnbergen (2017), CoCo design, risk shifting, incentives
and capital regulation, Tinbergen Institute Discussion Paper
TI 2016-007/VI.

29 Vgl.: C.W. Calomiris und R.J. Herring (2013) a.a.0.;
S. Chan und S. van Wijnbergen (2015), CoCos, contagion
and systemic risk, CEPR Discussion Paper No. 10960.

30 Vgl.: R.W. Greene (2016), a.a.0.

31 CoCo-Bonds mit teilweiser Abschreibung kénnen bei
Auslosung zusatzlich negative Liquiditatseffekte generieren,
falls es gleichzeitig zu einer Auszahlung des verbliebenen
Nennwerts an den CoCo-Bond-Halter kommt, vgl.:
D. Bleich, Contingent convertible bonds and the stability of
bank funding: The case of partial writedown, Diskussions-
papier der Deutschen Bundesbank, Nr. 28/2014.

32 Vgl.: S. Avdjiev, B. Bogdanova, P. Bolton, W. Jiang und
A. Kartasheva (2017), CoCo issuance and bank fragility,
BIS Working Papers No. 678.
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Ausloseereignisses kaum beeintrachtigt.3® Da-
mit setzt die derzeitig beobachtbare Ausgestal-
tung von CoCo-Bonds tendenziell Fehlanreize in
Richtung einer erhohten Risikoubernahme
durch die Banken. Aus regulatorischer Sicht
sollte daher auf eine starke Verwasserung hin-
gewirkt und so Anreize fur die urspringlichen
Eigentimer gesetzt werden, eine nachhaltige
Risikovorsorge zu gewahrleisten.

Damit CoCo-Bonds ein effektives Verlustabsorp-
tionsinstrument darstellen konnen, ist ein hin-
reichend hohes Emissionsvolumen relativ zur
Gesamtkapitalisierung einer Bank erforderlich,
das bei Eintritt des Ausloseereignisses umge-
wandelt oder abgeschrieben wird.3® Mit Blick
auf die gesamte Finanzierungsstruktur von Ban-
ken spricht sich die Literatur ferner daflr aus,
CoCo-Bonds nicht im Austausch fur, sondern
zusatzlich zu vorhandenem Eigenkapital zu nut-
zen .3 Dies deckt sich mit der urspringlichen
Zielsetzung des Basel lll-Rahmenwerks, die auf
die Erhéhung und qualitative Verbesserung der
regulatorischen Eigenmittel und damit primar
auf eine Starkung des harten Kernkapitals aus-
gerichtet ist.3® AT 1-Instrumente wie CoCo-
Bonds sollten demnach lediglich erganzend
zum vorhandenen CET 1-Kapital Anwendung
finden.

Obwohl das CoCo-Bond-Emissionsvolumen in
der EU seit 2009 deutlich zugenommen hat,
bewegt es sich bislang auf relativ geringem
Niveau. Die Emittenten von CoCo-Bonds sind
tendenziell grofere und eher gut kapitalisierte
Banken.?? Einerseits erscheint es daher fraglich,
ob CoCo-Bonds in der zurzeit zu beobachten-
den Ausgestaltung ein effektives Verlustabsorp-
tionsinstrument darstellen. Andererseits ist dies
jedoch maoglicherweise nicht erforderlich, so-
fern Banken hinreichend CET 1-Kapital vorhal-
ten. Vor diesem Hintergrund ergibt sich aus re-
gulatorischer Sicht prinzipiell keine Notwendig-
keit, auf hohere Emissionsvolumina an CoCo-
Bonds hinzuwirken. Stattdessen erscheint auch
aufgrund der moglicherweise geringen Markt-
nachfrage die Beibehaltung des Fokus auf eine
Starkung des harten Kernkapitals zielfihrender.
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Primar kénnen drei Motive zur Emission von  Zielkonflikt
CoCo-Bonds identifiziert werden. Die Moglich- ﬁg;ihjgzﬁges_er'
keit ihrer regulatorischen Anerkennung, ins- fdhigkeit der
besondere als AT 1-Kapital, wurde als ein erster SZZO;LZZ%QQ
Nutzungsanreiz bereits diskutiert. Ein zweites lichen Anfor-
Nutzungsmotiv ergibt sich im Vergleich zu derungen
Eigenkapital aus einer steuerlichen Abzugs-
fahigkeit der Kuponzahlungen.?® Inwieweit
eine derartige Abzugsfahigkeit gegeben ist,
hangt von den jeweils geltenden nationalen
steuerrechtlichen Regelungen ab. In der Regel
ist es erforderlich, dass die tatsachliche Aus-
gestaltung des CoCo-Bonds seinen Fremdkapi-
talcharakter in den Vordergrund stellt und so
eine klare Abgrenzung zu Eigenkapitaltiteln be-
grindet. Erreichen lasst sich dies beispielsweise
durch die Festlegung eines Schwellenwerts,
durch den das Ausloseereignis vergleichsweise

spat eintritt. Damit entsteht ein Zielkonflikt

33 Zu diesem Ergebnis gelangt eine Studie zu CoCo-Bonds
grofser europaischer Banken, die im Zeitraum 2009 bis 2013
deren Verwasserung schatzt. Vgl.: T. Berg und C. Kaserer
(2015), a.a.0.

34 Vgl.: S. Maes und W. Schoutens (2012), Contingent cap-
ital: An in-depth discussion, Economic Notes 41 (1/2),
S. 59-79.

35 Vqgl. : C. Pazarbasioglu et al. (2011), a.a.O.; CW. Calo-
miris und R.J. Herring (2013), a.a.0.; N. Chen, P. Glasser-
man, B. Nouri und M. Pelger (2017), Contingent capital, tail
risk, and debt-induced collapse, Review of Financial Studies
30 (11), S. 3921-3969.

36 Vgl.: Basel Committee on Banking Supervision (2017),
High-level summary of Basellll reforms.

37 Vgl.: S. Avdjiev et al. (2017), a.a.0.

38 Vgl.: C.W. Calomiris und R.J. Herring (2013), a.a.0.
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Kostenvergleich
mit CET 1-Kapital

Potenzielle
unerwtinschte
bankdiber-
greifende
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der CoCo-
Nutzung

zwischen der regulatorisch und steuerrechtlich
motivierten Ausgestaltung von CoCo-Bonds.
Aus regulatorischer Sicht setzt die steuerrecht-
liche Regelung einen Fehlanreiz, den Schwellen-
wert so gering wie moglich zu setzen.3? Im
Rahmen der Anerkennungsfahigkeit als AT 1-
Kapital sollte die europaische Regulierung die-
ser Problematik Rechnung tragen. Die aktuelle
CET 1-Quote von 5,125% erscheint vor diesem
Hintergrund zu gering und sollte angehoben
werden.

Als dritter Nutzungsanreiz wird in der Literatur
diskutiert, ob CoCo-Bonds im Vergleich zu
CET 1-Kapital geringere Kosten fir Banken ver-
ursachen.*® Neben der steuerrechtlichen Privi-
legierung ist eine mogliche Begriindung fur sol-
che Kostenvorteile, dass bis zum Eintritt des
Ausloseereignisses oder der Aussetzung der
Kuponzahlung die Eigenkapitalgeber allein die
Verluste der Bank tragen. Ob dieser Kostenvor-
teil gegenUber CET 1-Kapital tatsachlich exis-
tiert, ist allerdings unsicher. So beteiligen CoCo-
Bonds ihre Halter vorrangig an den Verlusten
der Bank, deckeln aber ihre Beteiligung an den
Gewinnen durch eine fixe Kuponzahlung. Dies
muss durch héhere Kuponzahlungen im Ver-
gleich zu vorrangigen Fremdkapitaltiteln aus-
geglichen werden. Auch unter Beachtung der
geringen Marktliquiditat ist es zumindest denk-
bar, dass CoCo-Bonds hohere Kosten als
CET 1-Kapital fur die Bank generieren. Analysen
von Banken deuten darauf hin, dass es solche
Preisaufschlage im Vergleich zum Eigenkapital
im Markt tatsachlich gibt.4?

Bankubergreifende
Auswirkungen

Ob sich der grundsatzlich maégliche Effekt einer
verbesserten Verlustabsorptionsfahigkeit einzel-
ner Banken auch auf das Bankensystem ins-
gesamt Ubertragen kann, hangt auch davon ab,
ob bankUbergreifend unerwlnschte Nebenwir-
kungen aus der Nutzung von Coco-Bonds resul-
tieren konnen. Die bereits erwahnte Komplexi-
tat von CoCo-Bonds beeinflusst nicht nur den

Kreis und das Verhalten etwaiger Emittenten
und Halter, sondern erhéht auch das Risiko,
dass das Instrument nicht zielgerecht ausgestal-
tet ist und im Ergebnis seine intendierte Wir-
kung verfehlt. So kénnte zum Beispiel die Aus-
l6sung zu einem falschen Zeitpunkt erfolgen,
sodass die Verlustabsorptionsfahigkeit beein-
trachtigt wird. Zudem konnte insbesondere
durch die vermehrte Emission von CoCo-Bonds
mit Abschreibungsmechanismus die Anreizset-
zung zur Risikosteuerung und -Uberwachung
verfehlt werden.#? Selbst ohne derartige Aus-
gestaltungsfehler konnen CoCo-Bonds bank-
individuelle Risiken auf andere Banken und
Finanzmarktakteure (z.B. Versicherungen, In-
vestment- und Hedge-Fonds) Ubertragen.+?
Dies ist Uber zwei Wirkungskanale moglich.
Zum einen kdnnen CoCos zu einer héheren Ver-
flechtung beitragen.*¥ Zum anderen kénnen in-
formationsbasierte Ansteckungseffekte auftre-
ten.*%)

Aus der starkeren Verflechtung von Emittenten
mit Banken und anderen Finanzmarktakteuren
konnen unerwinschte Effekte auf unterschied-
liche Weise entstehen. Im Fall von CoCo-Bonds
mit Abschreibungsmechanismus erleiden die
Halter bei Eintreten des AuslGseereignisses un-
mittelbar Verluste. Sofern eine endgultige Ab-
schreibung erfolgt, erlischt fur den CoCo-Bond-
Halter der Anspruch auf Kuponzahlung und ins-
besondere den Nennwert des CoCos. Diese
Verluste gehen zulasten des bilanziellen Eigen-
kapitals des Halters, wodurch dessen weitere

39 Vgl. die zuvor bereits dargestellte Ausgestaltung des
Schwellenwerts europaischer CoCos. Grofse Teile des ge-
samten Emissionsvolumens legen genau die regulatorischen
Anforderungen fir Schwellenwerte zugrunde.

40 Vgl.: C.W. Calomiris und R.J. Herring (2013), a.a.O.

41 Dies belegt bspw. eine haufig zitierte Gegenuberstellung
durchschnittlicher Renditen von CoCo-Bonds und Dividen-
den der Bank of America/Meryll Lynch; siehe bspw. https://
www.usatoday24x7.com/are-happy-days-in-credit-over-
according-to-bofa-just-one-thing-matters/

42 Vqgl. vorherige Diskussion der Ausgestaltung von CoCo-
Bonds.

43 Vgl.: A.R. Admati, P.M. DeMarzo, M.F. Hellwig und
P. Pfleiderer (2013), a.a.0.; R.W. Greene (2016), a.a.O.
44 \/gl.: R.W. Greene (2016), a.a.0.; C. Koziol und J. Law-
renz (2012), Contingent convertibles. Solving or seeding the
next banking crisis?, Journal of Banking and Finance 36,
S.90-104.

45 Vqgl.: S. Chan und S. van Wijnbergen (2015), a.a.O.
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Verlusttragfahigkeit beeintrachtigt wird. Im Fall
der Wandlung entsteht dagegen aus der Ver-
flechtung Uber Fremdkapital eine Verflechtung
Uber Eigenkapital, wodurch die neuen EigentU-
mer unmittelbar am unternehmerischen Risiko
des Emittenten beteiligt werden. Sollten die
neuen Eigentlimer diesbezuglich strengeren An-
lagebeschrankungen als bei CoCos unterlie-
gen,*® mussten die so entstandenen Eigenkapi-
taltitel veraufsert werden. Dies konnte Preis-
schwankungen an den Eigenkapitalmarkten
hervorrufen. Besonders problematisch erscheint
diese Verflechtung in beiden Ausgestaltungs-
moglichkeiten, falls CoCo-Bonds wechselseitig
von Banken gehalten werden.#” In diesem Fall
kénnte es zu einer Beeintrachtigung der Ver-
lustabsorptionsfahigkeit aller beteiligten Insti-
tute kommen.4®

Der Eintritt des Ausl@seereignisses oder das
Aussetzen der Kuponzahlung durch eine Bank
kann darUber hinaus zu informationsbasierten
Ansteckungseffekten fuhren. Aufgrund gleich-
gerichteter Risiken und Ertragsverlaufe der An-
lagen verschiedener Banken konnten diese Ban-
ken gleichzeitig Verluste erleiden. Halter von
CoCo-Bonds konnten den Eintritt des Auslose-
ereignisses bei einer anderen Bank deshalb als
negatives Signal auffassen und die Auslosung
ihrer CoCos beflrchten. Dieser Effekt ist umso
starker, je starker Risiken und Ertragsverlaufe
der betreffenden Banken korreliert sind. Als
Reaktion konnten diese CoCo-Bond-Halter ihre
Titel abstoRen, was die Preise im CoCo-Bond-
Markt generell belasten wurde.*? Ebenso kon-
nen solche Signale Wechselwirkungen mit an-
deren Markten erzeugen. Der Verkaufsimpuls
aus dem CoCo-Markt kénnte sich so zum Bei-
spiel auch auf das Ubrige Fremdkapital Ubertra-
gen und letztlich sogar zu Einlagenabzugen
(,Bank Run”) flhren. Zusatzlich kénnten auch
Eigenkapitaltitel unter Druck geraten. Es kann
somit ein Konflikt zwischen bankindividuellen
und bankubergreifenden Wirkungen von CoCo-
Bonds entstehen: Die Auslosung von CoCo-
Bonds einer Bank erhoht zwar ihre individuelle
Verlustabsorptionsfahigkeit, kann zugleich aber
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die beschriebenen unerwlnschten Nebenwir-
kungen auf andere Banken haben.

Neben der konkreten Ausgestaltung des Instru-
ments hat die Halterstruktur einen entscheiden-
den Einfluss darauf, ob die Nutzung von CoCo-
Bonds unerwunschte Effekte hervorrufen kann.
Beispielsweise verdeutlichen die Marktturbulen-
zen, die Anfang 2016 durch die Beflrchtung,
dass eine einzelne Bank ihre Kuponzahlung aus-
setzen konnte, hervorgerufen wurden, die Rele-
vanz informationsbasierter Ansteckungseffekte.
Diese Beobachtung macht zudem klar, dass das
Instrument nicht fur alle potenziellen Halter
eine geeignete Anlageform darstellt. Grund-
satzlich begrinden die gemessen an gewohn-
lichen Bankanleihen auf den ersten Blick ver-
gleichsweise hohen Renditechancen von CoCo-
Bonds (insbesondere im aktuellen Niedrig-
zinsumfeld) eine gewisse Attraktivitat als
Kapitalanlage. CoCos sind allerdings aufgrund
des grofsen Spielraums hinsichtlich der Aus-
gestaltungsmerkmale hochgradig komplex und
intransparent. Sie sind mit zahlreichen Risiken
behaftet (z.B. Verluste aus Abschreibung oder
Wandlung oder Kuponausfall) und deshalb
schwer zu bewerten. Inwieweit sie sich fur Pri-
vatinvestoren eignen, ist daher nach Ansicht der
Europaischen Wertpapieraufsichtsbehorde
(European Securities and Markets Authority:
ESMA)59 wie auch der Bundesanstalt flr Finanz-

46 Z.B. sieht die Versicherungsregulierung Solvency Il eine
Abzugsregel vor (Art. 68 der Delegierten Verordnung (EU)
2015/35), nach der Beteiligungen von Versicherern an
Finanz- und Kreditinstituten, die 10% der Eigenmittel des
Versicherers Ubersteigen, von den regulatorischen Basis-
eigenmitteln abgezogen werden mussen. Ferner kdnnen
auch Investmentfonds klar definierte vertragliche Anlage-
strategien verfolgen, die ebenfalls zu Verkdaufen infolge
einer CoCo-Bond-Wandlung fihren konnten.

47 Vgl.: F. Allen und D. Gale (2000), Financial contagion,
Journal of Political Economy 108 (1), S. 1-33.

48 Regulatorisch mussen Banken als Halter anrechnungs-
fahiger CoCo-Bonds vor Ausldésung diese bei der Berech-
nung ihrer Eigenkapitalquote analog zu anderen wechsel-
seitigen Bankbeteiligungen behandeln. Dabei kommt es
entweder aufgrund der Erhéhung der risikogewichteten Ak-
tiva oder eines Abzugs vom Eigenkapital zu einer Reduktion
der risikogewichteten Eigenkapitalquote.

49 Vgl.: S. Chan und S. van Wijnbergen (2015), a.a.O.

50 Vgl.: ESMA (2014), Statement on potential risks associ-
ated with investing in contingent convertible instruments.
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Derzeitige
Halterstruktur

dienstleistungsaufsicht (BaFin)>" fraglich. In
Grofsbritannien ist der Verkauf an Kleinanleger
sogar untersagt.>? Dagegen scheinen Banken
und andere institutionelle Investoren, wie zum
Beispiel Versicherungen und Investmentfonds,
grundsatzlich die plausiblere Investorengruppe
fur CoCo-Bonds zu sein.>® Aufgrund ihrer Ge-
schaftstatigkeit sollten diese Uber hinreichend
ausgepragte Fahigkeiten zur Risikobewertung
und Portfoliodiversifizierung verfligen. Dadurch
sollten sie besser in der Lage sein, CoCo-Bonds
und ihre Funktionsweise angemessen zu durch-
dringen und entsprechend zu handeln. Die Be-
preisung scheint trotzdem selbst fUr institutio-
nelle Investoren schwierig zu sein.>® Insbeson-
dere infolge von moglichen Wechselwirkungen
durch gegenseitige Beteiligungen zwischen
Banken erscheinen diese unter den institutionel-
len Anlegern als CoCo-Bond-Halter am wenigs-
ten geeignet.

Der aktuelle Nutzungsumfang sowie die derzei-
tige Halterstruktur deuten nicht auf eine mate-
rielle Gefahr durch unerwunschte bankubergrei-
fende Nebenwirkungen aus der Nutzung von
CoCo-Bonds hin. Europaische CoCos werden
wie beschrieben zumeist von Investoren aufser-
halb des Euroraums sowie europaischen Invest-
mentfonds gehalten. Banken und Versicherun-
gen treten kaum als direkte Halter von CoCo-
Bonds in Erscheinung.>® Ob sie jedoch indirekt,
zum Beispiel Uber auslandische Zentralverwah-
rer, CoCos halten, ist derzeit aufgrund der un-
zureichenden Datenverfligbarkeit nicht erkenn-
bar. Zudem kann die Halterstruktur regional und
im Einzelfall stark unterschiedlich sein sowie im
Zeitverlauf deutlichen Veranderungen unterlie-
gen. Vor diesem Hintergrund erscheint es ange-
zeigt, dass Aufsichtsbehoérden die Entwicklung
des CoCo-Bond-Markts starker verfolgen, um
mogliche unerwunschte Effekte sowohl auf
bankindividueller als auch bankubergreifender
Ebene zeitnah zu identifizieren.

I Fazit

Im Nachgang zur Finanzkrise 2007/2008 forder-
ten Politik, Regulierer und akademische For-
schung gleichermal3en, die Kapitalausstattung
von Banken quantitativ und qualitativ zu star-
ken. So sollte sichergestellt werden, dass Ban-
ken Uber ausreichend verlustabsorptionsfahiges
Kapital zur Aufrechterhaltung ihres regularen
Geschaftsbetriebs verflgen. Zugleich sollte auf
diese Weise die Stabilitat von Banken erhéht
werden. In der Zwischenzeit haben Banken in
grofsem Umfang ihre Eigenkapitalquoten er-
hoht, sowohl durch Bildung zusatzlichen harten
Kernkapitals, als auch durch Abbau von risiko-
gewichteten Aktiva.

CoCo-Bonds, eine Form hybrider Kapitalinstru-
mente, konnen unter bestimmten Vorausset-
zungen als regulatorisches AT 1- oder T2-Kapi-
tal anerkannt werden. Durch die konkrete Aus-
gestaltung dieser hochgradig komplexen Instru-
mente wird letztlich bestimmt, inwieweit die an
CoCo-Bonds gestellten Erwartungen erfullt wer-
den.

51 ,Wer kein tiefgreifendes Verstandnis des Finanzsektors,
der Funktionsweise der Bonds sowie vor allem der regula-
torischen Eigenmittelanforderungen hat, sollte [...] nicht in
CoCo-Bonds investieren. Insbesondere fir Privatanleger
sind deren Risiken kaum einschatzbar. [...] Mit Blick auf die
komplexe Produktstruktur, die Zweckbestimmung, die
schwierige Bewertung und den potenziellen Interessenkon-
flikt auf Bankenseite hat die BaFin [...] erhebliche Zweifel,
ob CoCo-Bonds ein geeignetes Anlageprodukt fur Privat-
anleger darstellen. Sie eignen sich grundsatzlich nicht fur
den Vertrieb an Privatkunden.” https://www.bafin.de/
SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Fachartikel/2014/fa_
bj_1410_coco-bonds.html

52 Vgl.: Financial Conduct Authority, Restrictions in relation
to the retail distribution of contingent convertible instru-
ments vom 9. Dezember 2016, https://www.fca.org.uk/
publications/temporary-product-interventions/restrictions-
relation-retail-distribution-contingent

53 Vgl.: S. Avdjiev et al. (2017), a.a.O.

54 Offenbar fallt selbst Ratingagenturen eine zuverldssige
Bewertung von CoCo-Bonds bislang schwer. Vgl.: G. Pen-
nacchi, T. Vermaelen und C.C.P. Wolff (2014), Contingent
capital: The case of COERCs, Journal of Financial and Quan-
titative Analysis, Vol. 49 (3), S. 541-574; A. Delivorias
(2016), Contingent convertible securities: Is a storm brew-
ing?, European Parliament Research Service Briefing, May
2016.

55 Vgl.: M.A. Boermans und S. van Wijnbergen (2018),
a.a.0.
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Aus der tatsachlichen Ausgestaltung von CoCo-
Bonds resultieren Zweifel an ihrer Effektivitat als
Verlustabsorptionsinstrument fir den reguldren
Geschaftsbetrieb von Banken. Insbesondere die
in der Praxis anzutreffenden niedrigen CET 1-
Schwellenwerte, bei deren Unterschreitung eine
Wandlung oder Abschreibung ausgeldst wird,
konnten die Wirksamkeit des Instruments be-
eintrachtigen. Regulatorische Eigenkapitalanfor-
derungen kdnnten bereits vor Eintritt der in den
CoCo-Bonds vertraglich festgelegten Auslose-
ereignisse unterschritten werden. Damit waren
behordliche Eingriffe in den Geschaftsablauf
von Banken bereits vor der vertragsgemafsen
Wandlung oder Abschreibung von CoCos erfor-
derlich. Um dieser Problematik zu begegnen,
sollten die regulatorischen Anforderungen an
AT 1-Instrumente in der EU verscharft wer-
den.>® Insbesondere ist zu prifen, wie weit der
mechanische CET 1-Schwellenwert angehoben
werden muss, um die regulatorisch intendierte
Wirkung von CoCo-Bonds als Verlustabsorp-
tionsinstrument fUr den regularen Geschafts-
betrieb von Banken sicherzustellen.

Auch hinsichtlich der Realisierung weiterer Er-
wartungen an CoCo-Bonds ruft die aktuell zu
beobachtende Ausgestaltung Zweifel hervor.
Inwieweit beispielsweise, wie beabsichtigt, An-
reize zur Verbesserung der Risikosteuerung und
-Uberwachung von Banken gesetzt werden, er-
scheint fraglich. Das Bankmanagement kénnte
sogar Anreize haben, mehr Risiken einzugehen.
Dies ist sowohl bei CoCo-Bonds mit Abschrei-
bungsmechanismus als auch bei Wandlung mit
geringer Verwasserung zu beflrchten.

Daruber hinaus koénnen CoCo-Bonds auch
banklbergreifend unerwunschte Effekte her-
vorrufen. Maf3geblich hierfir ist zum einen die
Verflechtung von Banken untereinander sowie
zwischen Banken und anderen institutionellen
Investoren, die sich durch das Halten von CoCo-
Bonds erhohen kann. Nach den vorliegenden,
allerdings lickenhaften, Informationen kann
dies derzeit jedoch fir die EU empirisch nicht
bestatigt werden. Zum anderen sind informa-
tionsbasierte Ansteckungseffekte maéglich, die
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insbesondere bei gleichgerichteten Risiken und
Ertragsverlaufen der von einzelnen Emittenten
gehaltenen Anlagen auftreten kénnen. Der Ein-
tritt des Ausldseereignisses bei einem Emitten-
ten kann dann negative Signalwirkung auf an-
dere Banken im CoCo-Bond-Markt und dartber
hinaus entfalten. In der Folge ware es denkbar,
dass der Versuch einzelner Banken, ihr verlust-
absorptionsfahiges Kapital mithilfe von CoCo-
Bonds zu erhdhen, banklbergreifend zu un-
erwlnschten Effekten fuhrt. Dies kénnte zuneh-
mend der Fall sein, sobald die in der einschlagi-
gen Literatur zur effektiven Nutzung von
CoCo-Bonds geforderten hohen Emissionsvolu-
mina tatsachlich realisiert werden.

Insgesamt betrachtet ist fraglich, welche Vor-
teile die Nutzung von CoCo-Bonds gegenlber
hartem Kernkapital (CET 1) hat. So ist beispiels-
weise unklar, ob der in der Literatur vermutete
Kostenvorteil von CoCos gegenlber CET 1-Kapi-
tal tatsachlich besteht. Unter Berlicksichtigung
der hohen Komplexitat und der mit CoCo-
Bonds verbundenen Risiken kdnnten sie bei kor-
rekter Bewertung aus Sicht der Emittenten trotz
des Steuervorteils sogar teurer als hartes Kern-
kapital sein. Jedenfalls stellt ein Kostenvorteil
von CoCo-Bonds, der sich lediglich aus einer
steuerrechtlichen Vorzugsbehandlung gegen-
Uber CET 1-Kapital sowie einer regulatorischen
Privilegierung gegenlber Fremdkapital ergibt,
keine hinreichend sinnvolle Begriindung fur ihre
Nutzung dar. Aus regulatorischer Sicht entsteht
der Nutzen von CoCo-Bonds primar aus ihrer
Fahigkeit zur Verlustabsorption. In der aktuellen
Umsetzung mit geringen CET 1-Schwellenwer-
ten fur die Wandlung oder Abschreibung dirfte
diese nicht gewahrleistet sein. Daher sollten re-
gulatorische Anreize zur Nutzung von CoCo-
Bonds kritisch geprift und kunftig starker an
den intendierten Wirkungen des Instruments
ausgerichtet werden. Angesichts der Komplexi-

56 Eine solche Anpassung ware auch durch die im BaselllI-
Rahmenwerk getroffenen Vereinbarungen gedeckt, die
keine quantitativen Vorgaben fir den ausl6senden Schwel-
lenwert formulieren, vgl.: Basel Committee on Banking
Supervision (2010), Basellll: A global regulatory framework
for more resilient banks and banking systems, S. 15 ff.
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tat und moglicher bankubergreifender Neben-
wirkungen erscheint ein regulatorischer Nut-
zungsanreiz allerdings derzeit nicht sachge-
recht. Vielmehr dirfte eine Fokussierung auf

CET 1-Kapital langfristig der zielfihrendere An-
satz zur Sicherung und Verbesserung der Stabili-
tat von Banken sein.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
9,1 51 4,9 4,9 3,7 1.4 - 22 - 0,34 - 0,26 0,8
8,7 51 51 5,1 4,0 1,5 - 21 - 0,33 - 0,27 0,7
8,7 51 52 51 3,9 1.3 - 24 - 033 - 0,29 0,6
8,6 5,0 5,0 5,1 3,9 1.6 - 23 - 0,34 - 0,30 0,5
83 5,0 5,0 4,8 4,0 1,9 - 22 - 0,34 - 0,30 0,6
8,0 4,6 4,5 4,7 4,3 2,2 - 16 - 0,35 - 0,31 0,7
8,5 4,8 4,7 4,7 4,4 2,2 - 15 - 0,35 - 0,31 1,0
8,8 4,8 5,0 4,8 4,7 2,4 - 16 - 0,35 - 0,32 1,0
8,4 4,6 4,7 4,8 4,5 2,4 - 14 - 0,35 - 0,33 1.1
8,4 4,7 4,6 4,8 4,3 2,2 - 10 - 0,35 - 0,33 1.2
9,0 5,0 51 4,8 4,8 2,8 - 11 - 0,35 - 0,33 1.2
9,2 5,0 4,8 4,9 4,5 2,6 - 14 - 0,36 - 0,33 1.1
9,2 51 4,9 4,8 4,3 2,6 - 1.2 - 0,36 - 0,33 1.1
9,6 52 4,8 4,8 4,2 2,8 - 1.1 - 0,36 - 0,33 1,0
9,2 5,0 4,5 4,8 3,9 2,6 - 08 - 0,36 - 0,33 1.2
9,6 54 5,0 4,9 3,8 2,3 - 08 - 0,36 - 0,33 1,0
9,9 5,4 52 5,1 3,9 2,5 - 07 - 0,36 - 0,33 1,0
9,5 5,4 5,0 5,0 3,8 2,6 - 13 - 0,36 - 0,33 1.1
9,2 53 4,9 4,8 3,9 2,9 - 12 - 0,35 - 0,33 0,9
8,7 51 4,6 4,7 3,6 2,6 - 1.1 - 0,34 - 0,33 0,9
8,9 53 4,6 3,5 2,9 - 08 - 0,36 - 0,33 1.1
. . - 0,36 - 0,33 1.2

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen aufRer-
halb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarkt-
papiere sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langer-
fristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenlber im Euro-Wéhrungsgebiet ansassigen

2. AuBenwirtschaft

Staatsanleihen.
Umschuldung im Mérz 2012 Neuemission).

Einbezogene

Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7
Siehe auch Anmerkungen zu Tab. V1.4, S.43*8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
Lander:DE,FR,NL,BE,AT,FI,IE,PT,ES,IT,GR,  (nach

* Quelle: EZB, gemal den internationalen Standards des Balance of Payments
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Siehe auch Tab.

XI1.10 und 12, S. 81°/ 82°2 Einschl. Mitarbeit
Wahrungen der EWK-19-Gruppe.

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-

Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real

Mio € 1 EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
+ 18451 + 32635 + 20637 + 22024 + 692 - 14460 + 9269 + 3113 1,131 94,6 89,9
+ 38432 + 39130 + 21352 + 441 + 399 - 10507 + 30394 + 625 1,1229 94,4 89,7
+ 34064 + 33814| + 20275 + 16364 + 44592 + 12999 - 52738 - 942 1,1069 94,6 89,8
+ 24225 + 25247 + 36314 + 36165 + 54943 + 6248 - 63016 + 1974 1,1212 94,9 90,0
+ 36416 + 33600 + 61444 + 75335 + 21913 + 4333 - 46882 + 6 746 1,1212 95,1 90,1
+ 34178 + 28338| + 16836| + 21989 + 44325| + 6346 - 51876| - 3949 1,1026 95,1 90,3
+ 37311 + 34182 + 6 029 - 251 - 27345 + 2918 + 28161 + 2545 1,0799 94,6 89,6
+ 45185| + 33239] + 76341 + 56256| + 18499| + 6620 - 11081 + 6 046 1,0543 93,7 88,9
- 361 + 7175 + 5685 + 6 488 - 4530 + 6954 + 1817 - 5043 1,0614 93,9 89,1
+ 25041 + 25573 + 24978 + 29164| + 54508| + 7418 - 68156| + 2044 1,0643 93,4 88,8
+ 45751 + 37850 + 38773 - 37535 + 49269| + 8802 + 17518 + 719 1,0685 94,0 89,2
+ 20037 + 24870 + 15786 + 31152 + 18172 + 2433 - 31829 - 4142 1,0723 93,7 89,0
+ 16196 + 29774 + 6689 + 20958 - 21586| + 3792 + 2394 + 1132 1,1058 95,6 90,5
+ 34535 + 34630 + 39912 - 43315 + 29400 - 8570 + 60959| + 1438 1,1229 96,3 91,2
+ 43265 + 32684 + 56698 + 5454 + 28625| - 2651 + 30464 - 5194 1,1511 97,6 92,4
+ 39200, + 26276| + 37502 - 7 563 + 89942 - 5073 - 39123 - 682 1,1807 99,0 93,6
+ 46578 + 36338 + 68037 + 18013 + 29812 - 2930 + 16722 + 6421 1,1915 99,0 93,6
+ 35474 + 27376\ + 37307 + 28312 + 46626 - 232 - 34746| - 2653 1,1756 98,6 93,1
+ 40093| + 34450 + 35583 - 17158 + 32745| + 543 + 13131 + 6322 1,1738 98,5 93,0
+ 45811 + 30082 + 45599| - 33459 + 31938 - 1441 + 50183 - 1623 1,1836 98,8 93,3

1,2200 99,4 B 93,9
1,2348 99,61 P 93,9

eraktienoptionen. 3 Gegeniiber den
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Zeit

2015
2016
2017

2016 3.Vj.
4.

2017 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4.

2015
2016
2017

2016 3.Vj.
4.

2017 1.Vj.
2.V,
3.
4Vj.

2015
2016
2017

2016 4.Vj.
2017 1.Vj.
2.
3V
4.V,
2018 1.Vj.

2015
2016
2017

2017 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

Febr.

2015
2016
2017

2017 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

Febr.

2015
2016
2017

2014
2015
2016

I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland  |Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt 72
21 1,4 1,7 1,7 0,1 1.1 - 03 25,6 1,0 3,0
1.8 1,5 1.9 2,1 2,1 1.2 - 02 5,1 0,9 2,2
2,3 1.7 2,2 4,9 1.8 1.3 1.5 4,6
1,7 1,6 1,7 2,0 2,5 0,7 11 2,7 0,6 0,7
2,0 1,5 1.3 3,1 2,2 1,0 - 13 9,9 0,6 3,0
2,1 1,8 3,4 4,4 4,1 1,6 0,7 5.1 2,0 4,1
2,4 1,5 1,0 57 3,0 1.2 1,4 6,3 1,2 4,0
2,7 1,6 2,2 4,2 2,4 21 1,4 10,5 1.4 58
2,7 1.8 2,3 50 2,6 2,4 1.8 1.3 4,2
Industrieproduktion 73
2,7 - 00 0,8 0,1 - 11 1.5 1,0 36,9 1.1 3,4
1.6 4,3 1,0 2,6 ) 0,3 2,6 0,7 1.7 4,9
2,9 p) 3.1 p) 3,4 8,0 3,5 2,5 4,8 P - 22 8,4
1.1 4,9 0,6 4,1 4,9 - 05 2,1 - 08 1.6 1.4
2,5 4,6 1.4 9,0 53 0,9 3.9 3,2 3,6 9.8
1.3 1,6 1,0 10,7 54 1,0 9,9 - 60 1,6 8,6
2,7 3,6 3.1 12,5 2,6 1.8 3.4 - 11 2,9 9,2
3,6 4,5 4,3 4,4 2,4 3,1 4,5 - 34 4,0 11,4
4,2 p) 2,7 p) 5,0 4,9 3,6 4,0 1.9 p) 1.6 4,9
Kapazitatsauslastung in der Industrie 4
81,3 79,7 84,5 71,4 79,2 82,7 66,2 - 75,5 71,5
81,8 80,0 85,0 73,6 78,0 83,2 67,6 - 76,3 72,6
83,0 81,8 86,5 74,9 82,3 84,7 70,0 - 76,8 74,5
82,3 80,9 85,7 75,0 80,6 83,6 69,3 - 75,7 731
82,5 80,7 85,9 74,4 81,0 84,6 68,6 - 76,5 74,5
82,6 81,4 86,0 76,4 82,1 84,3 68,1 - 76,0 74,8
83,2 82,0 86,7 73,9 82,6 84,7 72,0 - 77,0 74,5
83,8 82,9 87,2 74,8 83,6 85,2 71,2 - 77,6 74,2
84,4 82,1 88,0 75,5 83,1 86,2 70,4 - 78,3 75.8
Standardisierte Arbeitslosenquote >
10,9 8,5 4,6 6,2 9,4 10,4 24,9 10,0 11,9 9.9
10,0 7.8 4.1 6,8 8,8 10,1 23,6 8,4 11,7 9,6
9,1 7.2 3,8 58 8,6 9,4 6,7 8,7
8,9 7,0 3,7 58 8,6 9.4 20,9 6,6 11 8,4
8,8 6,8 3,8 52 8,5 9,2 20,9 6,5 11 83
8,7 6,7 3,5 5,4 8,6 9,1 20,9 6,4 11 83
8,6 6,6 3,6 5,5 8,6 9,0 6,2 10,9 8,3
8,6 6,6 3,5 8,5 9,0 6,1 11 83
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
6) 0,0 0,6 0,1 0,1 - 02 0,1 - 11 0,0 0,1 0,2
0,2 1.8 0,4 0,8 0,4 0,3 0,0 - 02 - 01 0,1
1.5 2,2 1,7 3,7 0,8 1.2 1.1 0,3 1.3 2,9
1.5 2,0 1.8 3,9 0,8 1.1 1,0 0,2 1.3 3,0
1.4 1,8 1,5 4,0 0,5 1,2 X 0,5 11 2,7
1,5 21 1,8 4,5 0,9 1.2 11 0,5 11 2,7
1.4 21 1,6 3, 0,5 1.2 1,0 0,5 1,0 2,2
1,3 1,8 1,4 3,6 0,8 1,5 0,2 0,3 1,2 2,0
s) 1.2 1,5 1,2 3,2 0,6 . 0,4 s) 0,7 1.8
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
- 21 - 25 0,6 0,1 - 27 - 36 - 57 - 19 - 26 - 1.2
- 15 - 25 0,8 - 03 - 17 - 34 0,5 - 07 - 25 0,0
Staatliche Verschuldung 7
91,8 106,8 74,6 10,7 60,2 95,0 179,0 104,5 131,8 40,9
89,9 106,0 70,9 10,0 63,6 95,8 176,8 76,9 131,5 36,9
88,9 105,7 68,1 9,4 63,1 96,5 180,8 72,8 132,0 40,6
Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral- Bergbau und Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Verarbeitendes Gewerbe, in Pro-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig. zent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal.

1 Veranderung gegen Vorjahreszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt des
Euroraums aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewerbe,

5 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. Standardisierte Arbeits-
losenquote  Deutschland:  eigene Berechnung auf Basis von Ursprungs-
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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
2,0 2,9 9,9 23 1,1 1,8 39 2.3 34 2,0/ 2015
23 3,1 55 2,2 1,4 1,6 33 3,1 33 3,0/ 2016
3.8 . 6.6 31 2,9 2,7 3.4 5.0 3.0 .| 2017
1,8 5,0 4,9 2,4 1,0 2,1 2,7 3,4 33 34| 20163V
36 43 5,7 2,4 1,1 1,9 32 3,5 2,5 39 4.vj.
4,2 38 6.8 3.2 3.1 3.2 3.0 5.0 2.8 3,8 2017 1.j.
4,1 2,0 7.6 33 26 2,9 3.7 4,5 3.4 4,0 2.
3.2 3.2 7.6 3.0 3.1 2.2 3.4 4,5 2,9 38 3V
3.9 . 43 2,9 2,9 2,4 35 6.0 3.0 3.9 4.V,
Industrieproduktion "3
4,2 1,1 6.3 - 33 2,1 2,1 7.3 5,1 3.4 34| 2015
2.8 0.2 - 47 2.2 2.8 2,4 4,8 7.8 1,7 79| 2016
6.8 - 01 4,1 20 ® 4,2 35 41| P 8,0 33 m 7.9 2017
3,5 - 07 - 47 3,4 1,4 1,6 3,0 7.8 0,3 6,11 2016 3.Vj.
2,9 - 1,7 - 25 55 4,4 1,6 4,1 9,3 1,8 7.1 4.Vj.
5,1 - 38 6.8 23 2,1 3.4 7.8 6.4 1,9 9,0| 2017 1.Vj.
6.2 - 01 35 1,4 36 2,4 1,8 7.1 2,7 5,3 2.
87 3.0 53 2,2 6.0 57 33 8,0 31 7.6 3V
7.0 0,9 0,9 211 ® 5,0 2.8 371 » 106 541 p 9,9 4.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 4
74,2 68,3 78,6 81,8 84,0 80,4 82,4 83,6 77,8 58,.2| 2015
75,9 76,9 79,1 81,7 84,3 80,2 84,5 83,5 78,6 59,8| 2016
77.2 81,5 80,3 82,5 86,7 80,4 85,3 85,1 78,7 59,1| 2017
76,0 81,3 79,9 82,1 85,1 80,3 85,4 84,1 79,1 59,6| 2016 4.Vj.
76,5 82,6 79.3 81,4 85,1 79,8 87,1 84,5 78,8 58,1 2017 1.Vj.
77,4 82,1 791 82,5 86,6 79,1 86,5 85,4 781 57,6 2.Vj.
77,6 80,1 80,0 83,1 86,9 80,9 84,4 85,1 78,7 61,5 3V
77,4 81,1 82,8 83,1 88,0 81,7 83,0 85,2 79,1 59,1 4.vj.
77.8 83,1 77,5 83,9 88,8 81,6 83,7 85,0 79,7 60,4| 2018 1.Vi.
Standardisierte Arbeitslosenquote %
9,1 6.5 5.4 6.9 5,7 12,6 11,5 9,0 22,1 15,0/ 2015
7,9 6.3 4,7 6.0 6.0 11,2 9,7 8,0 19,6 13,0/ 2016
7.1 5.6 4,0 4,9 5.5 9,0 8.1 6.8 17,2 11,1 2017
6,9 5,5 3,9 4,7 5,4 8,5 7.9 6,6 16,7 10,1| 2017 Sept.
6.7 5.4 36 4,5 5.4 8.4 7.7 6.5 16,7 10,1 Okt.
6.7 5.4 36 4,4 5,5 8,1 7.6 6.4 16,6 10,3 Nov.
6.8 5.4 36 4,4 5.5 8,0 7.5 6.2 16,4 10,3 Dez.
7.3 53 35 4,2 55 7,9 7,5 5.9 16,3 9,8| 2018 Jan.
. Febr.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "

- 07 0,1 1,2 0.2 08 05 - 03 - 08 - 06 - 15| 2015
07 0,0 0,9 0.1 1,0 06 - 05 - 02 - 03 - 1,2| 2016
37 2,1 1,3 1,3 2.2 1,6 1,4 1,6 2,0 07| 2017
4,6 2,0 1,2 1,4 2,5 1,6 1,8 1,4 1,8 0,1| 2017 Sept.
4,2 2,0 1,5 1.3 2,4 1.9 1,8 1.3 1,7 0,4 Okt.
4,2 2,0 1,5 1,5 2,4 1,8 2,1 1.4 1.8 0,2 Nov.
38 1,6 1,3 1,2 23 1,6 2,0 1,9 1,2 - 04 Dez.
36 13 1.2 1,5 1,9 1,1 2,6 17 0,7 - 1,5| 2018 Jan.
3.2 1,1 13 13 07 2,2 1,4 1,2 - 04 Febr.

Staatlicher Finanzierungssaldo 7

- 02 1,4 -1 - 21 - 10 - 44 - 27 - 29 - 53 - 1,2| 2015
03 1,6 1,1 0,4 - 16 - 20 - 22 - 19 - 45 05| 2016
. . . | 2017

Staatliche Verschuldung 7
40,5 22,7 63,8 68,0 83,8 130,6 53,5 80,3 100,4 107,5| 2014
42,6 22,0 60,3 64,6 84,3 1288 52,3 82,6 99,4 107,5| 2015
40,1 20,8 57,6 61,8 83,6 130,1 51,8 78,5 99,0 107,11 2016

werten des Statistischen Bundesamtes. 6 Ab 2015 einschl. Litauen. 7 In Prozent des veroffentlichung im Rahmen des Verfahrens bei einem GbermaRigen Defizit (Eurostat).
Bruttoinlandsprodukts (Maastricht-Definition). Euroraum: Europaische Zentralbank, Deutschland: aktueller Datenstand gemé&fR Statistischem Bundesamt und eigenen
regelmaBig  aktualisiert. Mitgliedstaaten aufler Deutschland: letzte Daten- Berechnungen.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Euroraum"

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. 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)
55,6 5.1 - 70 50,5 62,1 31,2 - 232| - 544 - 103 - 208 - 08 - 103 21,6
54,5 29,5 14,7 25,0 241 - 849 56,9 141,8 - 254 - 71 - 05 - 238 6,0
17,3 16,9 271 0,4 9,0 - 397 7.8 47,5 2,0 - 49 - 06 - 03 7.9
41,8 26,6 - 73 15,2 19,4 - 169| - 690| - 520 - 229 - 12,2 - 05 - 196 9,4
84,9 37,3 5.6 47,6 45,1 - 455 153,8 199,3 4,7 - 56 - 06 - 26 13,5
105,8 55,8 16,1 50,0 61,9 73| - 215 - 287 0,3 - 79 - 08 - 11 10,0
- 582 - 50,9 - 83 - 73 - 06 36,3| - 1543| - 1906 - 129 0,1 - 10 - 137 1,8
131,2 43,6 31,3 87,6 69,7 - 12,8 233,5 246,4 - 139 - 99 - 02 - 37 - 02
45,8 30,6 4,0 15,2 35,3 - 456 53,4 99,0 13,5 - 61 - 05 - 33 23,3
151,6 92,8 253 58,8 62,6 - 8,8 - 517 - 430 - 13,7 1,8 - 05 - 2222 7,2
54,8 24,6 20,2 30,1 27,6 - 394 77,6 117,0 - 226 - 122 - 03 - 11 - 90
50,7 26,1 16,3 24,6 35,1 - 04| - 42 - 3,8 18,1 - 54 - 24 16,6 9,3
24,7 30,0 0,4 - 53 - 53 582| - 1085| - 166,6 - 39 - 129 - 01 - 67 15,9
71 0,1 15,3 7,0 9,4 6,2 105,0 98,8 - 56 - 78 - 09 - 15 4,6
11,9 - 205 - 15,0 32,4 38,4 - 280| - 2,6 25,4 6,3 - 59 - 08 - 27 15,8
58,4 46,7 - 138 1,7 171 64| - 353| - 417 - 206 - 87 - 09 - 306 19,6
64,8 53,2 - 94 11,7 11,4 - 71,0 88,5 159,5 - 31,2 - 27,2 - 06 - 79 4,6
127,2 98,8 22,1 28,4 34,7 18,5 - 11 - 196 3,6 4,5 - 08 - 25 2,3
- 106,5 - 881 - 87 - 184 - 88 13,9 - 1533 - 167,2 - 1,8 11,7 - 06 - 57 - 72
120,8 79,9 24,2 40,9 28,1 - 442 154,8 199,0 6,2 - 108 - 02 17,5 - 04
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegenuber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter 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 Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen |papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
4,7 1,7 0,5 2,9 8,6 - 2,9 23,9 26,8 - 35 - 15 - 07 - 75 6,2
30,2 13,3 1,6 16,9 13,8 - 184 71 25,5 - 60 - 08 - 09 - 54 1,1
1,1 8,9 1,5 2,2 4,0 - 165 2,5 19,0 2,0 - 18 - 08 3,9 0,6
24,6 13,2 3,4 11,4 12,6 - 37,2 - 11 26,1 - 72 - 11 - 07 - 62 0,9
21,5 11,8 2,6 9,6 6.5 - 3,2 42,4 45,7 71 2,2 - 08 5.8 - 02
28,1 18,4 4,4 9,7 14,4 - 224 - 257 - 33 9,2 - 06 - 05 9,6 0,8
- 101 - 81 0,4 - 21 8,4 19,6 - 95 - 291 - 26 - 20 - 04 - 29 2,7
23,6 15,0 2,3 8,6 8,5 - 244 31,8 56,2 9,8 - 31 - 07 15,9 - 23
17,3 12,5 3,9 4,9 5,5 - 30,2 7.5 37,8 - 14 - 14 - 06 - 01 0,8
18,2 12,7 1,8 5.5 9,5 - 3,6 6,3 9,9 2,7 - 10 - 05 - 13 5,5
14,9 7.8 - 15 71 5.4 - 190 - 73 11,6 9,3 - 35 - 05 1,3 1,9
13,8 13,3 3,5 0,6 7.9 7.1 - 13,0 - 201 2,7 - 01 - 04 1,8 1,4
11,8 11,5 6,2 0,4 2,6 22,7 16,2 - 64 6,0 - 20 - 04 2,8 5,6
18,1 12,8 1,8 5.3 3,5 - 103 - 230 - 127 - 40 - 13 - 08 - 14 - 05
13,6 10,2 - 06 3,4 83 14,7 - 138 - 285 4,5 0,1 - 08 3,5 1,7
17,8 14,1 - 18 3,7 8,0 - 223 9,2 31,5 - 59 - 02 - 06 - 73 23
15,9 8,6 0,4 7.3 6,5 6,1 - 114 - 175 - 14 - 10 - 08 - 95 - 01
27,2 16,7 6,4 10,5 11,2 23,1 - 26 - 257 2,6 3.3 - 06 0,1 - 01
- 5,4 - 35 4,3 - 1,8 1,0 - 489 - 81 40,8 2,6 - 03 - 06 - 19 53
19,2 21,4 2,2 - 22 - 13 10,3 28,5 18,2 5.0 - 31 - 07 14,3 - 56

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
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 monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestande
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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a) Euroraum

V. Sonstige Einflisse 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
60,5 17,7 - 19,0 31,4 34,7 8,4 263 - 19| - 1,4 25| - 96 59| 2016 Juni
- 290| - 724 - 96,5 73,5 66,9 10,1 56,9 6.1 05| - 227 15,6 5.0 Juli
- 547 41,2 - - 109| - 89| - 5.1 - 35| - 16 - 45 0,7 2,4 06| - 2,5 Aug.
2,7 42,7 - 2,4 18,3 23,7 2,2 21,5 14| - 6,7 - 48| - 18] - 5,9 Sept.
- 3,0 7,0 - 30,7 14,4 50,2 3,2 47,00 - 296 - 62| - 169 18,0 2,1 Okt.
5.1 20,3 - 87,4 82,7 95,0 1,2 93,7 - 103| - 19| - 2,2 7,0 1,2 Nov.
- 483 - 124 - 51,7 721 90,1 16,1 740 - 244 6,4 441 - 60| - 7.3 Dez.
62,7 41,8 - 27,9 6,2 - 6,4 -119 5,5 3,0 9,7 - 17,4 1.6 - 0,9 2017 Jan.
- 17,4 - 256 - 29,7 30,8 31,3 3,0 28,3 - 2,1 1.6 - 86| - 4,2 6,5 Febr.
24,2 25,6 - 106,8 92,4 92,8 4,3 885| - 5,6 52 14,8 12,0 - 0,6 Marz
- 54| - 95 - 52,8 72,3 101,8 6.8 950 - 31,2 1,70 - 59| - 43| - 16,9 April
13,4 - 131 - 32,0 30,1 42,0 0,5 416 - 21,0 91| - M7} - 47 5.2 Mai
20,4 21,5 - 44,8 74,0 82,1 9,5 726 - 105 23| - 166 - 206| - 0,2 Juni
- 7.7 - 174 - 44,0 31,6 36,0 57 304 - 6,2 1.8 - 241 136 - 3,1 Juli
- 183| - 599 - 55,8 45,9 31,4 - 20 33,4 8,1 6,4 2,6 91| - 55 Aug.
41,2 23,9 - 20,3 233 47,6 0,6 47,00 - 21.3| - 3,0 701 - 41 10,3 Sept.
- 435 54,8 - 13,7 13,3 23,6 2,9 207\ - 76| - 2,8 19,8 89| - 10,6 Okt.
- 8,8 72,5 - 78,4 731 81,7 1,0 80,8| - 7,7 - 0,9 17,2 - 3,8 1,2 Nov.
- 215 - 888 - 19,5 61,1 63,6 16,1 47,51 - 6,6 41 - 316 - 265 - 7.2 Dez.
41,3 20,2 - 9,0 451 - 152 -1521 - 0,0 8,2 151 - 107 1841 - 14,91 2018 Jan.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/  |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kiindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 7 8) | (netto) 7) Zeit
13,01 - 7.9 4,2 1,5 0,2 20| - 0,7 - 04| - 1,0 0,0 0,4| 2016 Juni
- 31,8 25,0 3,7 2,1 24,5 12,3 40 - 0,1 09| - 0,2 7,6 Juli
88| - 22,3 23| - 0,8 6,2 13 - 1,6 01| - 02| - 01| - 3,4 Aug.
86| - 21,2 47| - 0,6 7,2 3,0 55| - 06| - 0,3 00| - 0,5 Sept.
- 838 18,6 32| - 0,5 1,4 120 - 10,2 0,2 03| - 01| - 0,8 Okt.
69| - 48,2 1,9 0,3 37,8 36,2 33 01| - 0,2 00| - 1,7 Nov.
- 13,6 30,4 33 2,4 - 48| - 49| - 1,5 27| - 09| - 00| - 0,1 Dez.
- 12,6 - 27,2 11 - 2,7 29,2 16,9 89 0,7 26| - 0,1 0,2| 2017 Jan.
- 4,2 - 18,9 1,7 1,2 11,6 13,6 - 2,4 07| - 0,3 - 0,0 0,0 Febr.
14,2 - 2,7 1,8 11 0,5 2,4 3,5 - 1.4 - 1,9 - 0,1 - 2,0 Marz
- 67| - 89 33 1,6 2,3 103| - 71 - 0,0 09| - 00| - 1,8 April
77| - 8,7 29| - 0,7 19,2 18,3 1,3 - 01| - 1.1 - 0,0 0,8 Mai
7.1 0,7 4,7 0,9 20,7 20,6 07| - 07| - 0,6 0,1 0,6 Juni
2,5 14,8 2,1 2,1 - 56| - 30 - 30 - 04 1,4 - 01| - 0,6 Juli
7.4 51 37 - 1.3 11,2 14,7 - 291 - 0,3 0,1 0,2 - 0,5 Aug.
96| - 14,2 35 - 0,3 5.9 5.6 0,8 00| - 0,8 0,0 0,3 Sept.
- 14,2 43,1 2,1 0,8 4,5 143 - 9,3 05| - 03| - 03| - 0,5 Okt.
6,2 8,7 1,2 - 0,0 32,7 338| - 1,7 0,2 0,3 0,0 0,2 Nov.
100 - 58,0 3,8 2,0 - 88| - 10,1 04 2,4 07| - 03| - 1,8 Dez.
- 24,3 3581 - 00l - 2,8 13,1 1,9 2,2 0,1 1.0l - 00l - 2,21 2018 Jan.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrage zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetéren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. Il1.2).

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Marz 2018

10°

Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentralnotenbanken

(Eurosystem).

1  Quelle:

EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere

von

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
Euroraum (Mrd €) V
25850,8 16 541,4 12 703,0 10 627,4 1296,3 779,3 38384 1110,2 27282 5034,5 4274,8
264147 16 689,5 127313 10 656,8 1307,0 767,5 3958,2 11271 2831,2 5149,6 4575,6
26 749,7 16 774,6 127716 10 700,6 13131 757,8 4003,0 1118,6 28844 5228,2 4746,9
26 407,2 16 825,5 12776,4 10709,9 13121 754,4 40491 11179 29313 5030,7 4551,1
26 557,8 16 909,0 12 815,8 10721,4 13257 768,7 4093,2 11279 2965,3 5173,9 4474,8
26 807,3 16 993,9 12842,6 10733,4 13414 767,8 4151,4 1121,7 3029,6 5270,0 4543,4
27 0731 17 041,4 128293 10732,4 1344,2 752,7 42121 1110,6 31014 5278,2 47535
27 135,2 17 093,7 12 852,6 10737,7 1359,7 755,3 42411 1111,6 3129,5 5326,7 4714,8
27 038,0 17 105,7 12 866,5 10723,2 1365,1 778,2 42391 11029 3136,2 5321,4 4610,8
26 973,5 17 147,5 12892,6 10 756,8 1359,3 776,5 4 255,0 1098,8 3156,2 5266,4 4559,5
27 051,8 17 202,6 12923,2 10785,2 1363,1 775,0 4279,4 1101,0 31784 5422,4 4426,7
27 160,7 17 295,1 12983,5 10 830,2 13833 770,0 43116 10889 32227 5451,6 4414,0
26 678,8 17 235,9 12 926,7 107733 13722 781,2 4309,2 1079,4 32297 5208,1 42349
26 759,6 17 318,8 12957,9 107781 13934 786,4 4360,9 1097,4 3263,6 5377,4 4063,4
27 021,4 17 379,7 12995,7 10 808,2 13984 789,0 43841 1076,2 3307,8 5497,8 41439
26 973,6 17 5121 13078,2 10 864,6 14237 789,9 4434,0 10728 3361,2 5418,0 4043,5
27 062,6 17 557,2 13092,8 10 860,0 1429,8 803,0 4464,3 1075,4 33889 5450,3 4 055,1
26 980,9 17 596,9 13109,8 10 860,4 14511 798,3 44871 1062,4 3424,7 5360,7 40233
26 662,2 17 576,1 13097,8 10 860,2 14413 796,3 44783 1063,0 3415,2 5195,9 3890,1
26616,3 17 570,2 13 084,9 108321 1460,1 792,6 4.485,3 1060,3 34251 5228,0 38181
26 649,4 17 576,5 13053,3 10 819,2 14442 789,9 45232 1054,5 3468,6 5198,8 38741
26 531,0 17 624,6 13 099,4 10 875,1 1433,2 791,2 45251 1045,9 3479,2 5170,9 37355
26 730,5 17 702,6 13 159,0 10937,9 14228 798,3 4543,6 1046,1 3497,5 5292,8 37352
26 761,0 17 815,8 132417 11 007,2 1430,8 803,8 45741 1038,2 35359 52473 3697,8
26 331,5 17711,7 13170,9 10 946,5 14255 798,9 4540,8 10285 35123 5064,7 35551
26 341,6 17 819,9 132423 10993,3 1445,9 803,1 4577,5 1040,7 35369 5254,5 3267,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5925,1 3840,1 3003,6 2 586,5 155,7 261,3 836,5 358,3 478,2 1166,4 918,6
6057,8 3858,2 3004,8 2592,8 154,8 257,3 853,4 362,0 491,4 1191,2 1008,3
61553 38749 30140 2607,0 1511 255,9 860,9 362,0 498,9 1209,7 1070,8
6 060,6 38855 3015,6 2607,8 151,8 256,0 869,9 361,6 508,3 1163,7 10114
6 050,2 3908,3 3026,3 2617,8 152,2 256,3 882,1 366,1 515,9 1181,7 960,2
6091,2 39347 3043,0 2629,7 153,3 260,0 891,7 362,8 528,9 11871 969,4
6221,2 39397 3042,5 2629,1 152,9 260,5 897,2 357,3 540,0 12213 1060,1
6245,6 39685 3054,3 26393 155,3 259,7 914,2 360,3 553,8 12283 10488
62189 3977,8 3062,7 2 646,2 155,3 261,2 915,1 358,5 556,6 12269 1014,2
6202,1 4001,8 30751 26553 157,6 262,1 926,8 357,2 569,5 1215,0 985,4
6208,1 4019,0 30873 2 664,9 161,9 260,5 931,7 360,3 5714 1260,2 928,9
6186,1 4046,1 31071 2 680,4 165,0 261,7 939,0 355,5 583,5 1243,2 896,8
6131,1 4037,0 3099,2 26717 164,0 263,6 937,8 345,2 592,6 12347 859,4
6131,6 40541 31120 2682,7 165,0 264,3 942,1 345,2 596,8 1260,2 817,4
6 196,5 4075,7 31249 26913 168,1 265,5 950,8 344,6 606,2 12819 839,0
6176,3 4089,6 3136,8 2701,2 169,6 266,0 952,8 340,6 612,3 1281,0 805,7
6174,4 41031 31433 27091 170,4 263,9 959,8 342,3 617,5 1264,2 807,1
6 160,2 41145 31573 2719,6 172,6 265,0 957,2 332,2 624,9 12346 811,2
6106,3 4120,6 31659 2722,5 173,2 270,2 954,7 330,8 623,9 12386 7471
6 069,0 41359 3176,7 27315 175,2 269,9 959,2 332,6 626,7 1201,4 731,7
6 084,5 41523 3186,3 27416 174,3 270,3 966, 1 327,8 638,3 1185,1 747,2
6 076,7 4167,7 32009 2757,6 174,3 269,1 966,8 323,2 643,6 1194,6 7143
6082,0 4185,9 32104 2766,1 174,6 269,8 975,4 324,0 651,4 11885 707,7
6 088,7 4211,0 32274 2777,0 178,7 271,6 983,6 321,5 662,1 1177,2 700,5
6051,1 4202,2 32228 2768,6 180,4 273,8 979,4 318,5 660,9 1163,4 685,4
6074,8 4215,0 3242,6 2786,5 181,8 274,2 972,4 316,9 655,4 1176,4 683,4

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: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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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
Euroraum (Mrd €) "
10489 11 486,9 10813,9 10922,8 5326,1 981,5 343,8 2083,3 21129 75,2| 2015 Dez.
1037,7 11611,8 10 852,4 10953,3 5365,2 973,3 3441 20746 21218 74,3| 2016 Jan.
10389 11621,1 10871,9 10976,1 5385,2 967,8 340,6 2085,3 21241 731 Febr.
1042,5 11 686,5 10916,7 11007,2 5418,9 973,3 339,8 2076,3 2126,7 72,3 Marz
10471 117157 109781 110729 5504,4 963,0 337,5 2071,0 2126,5 70,5 April
1049,3 11766,9 11 005,9 11092,6 5545,2 945,2 331,9 2 066,3 2134,0 70,0 Mai
1057,7 11829,3 11001,4 11 089,4 5565,3 944,9 330,2 2 046,5 21331 69,3 Juni
1067,8 11 849,6 11 053,7 111337 5615,1 952,1 325,6 2039,3 21329 68,8 Juli
1064,3 11783,5 11 037,8 11120,8 5611,4 952,6 320,7 20340 21341 68,1 Aug.
1066,5 11788,9 11032,4 11130,6 5637,1 960,1 315,0 2021,8 2129,2 67,4 Sept.
1069,7 11797,5 11 047,9 11134,7 5680,7 936,8 307,6 20188 21238 67,2 Okt.
1071,0 11882,2 11107,7 112123 5780,1 926,7 303,3 20139 21218 66,4 Nov.
1087,1 11891,9 11173,9 112838 5827,0 910,5 294,0 20141 21727 65,6 Dez.
10751 11947,4 11153,8 11268,7 5824,3 913,0 286,6 1997,7 21821 65,0 2017 Jan.
10781 11956,1 11172,6 11292,2 5849,4 918,0 284,5 1992,1 2183,6 64,6 Febr.
1082,4 12 065,8 112421 11384,8 59453 909,4 285,3 19924 21883 64,1 Marz
1089,2 12103,6 11285,5 114187 6022,5 885,3 278,6 1978,6 21901 63,7 April
1089,7 12116,2 11303,3 11 408,6 6044,7 859,4 272,9 1970,5 2199,0 62,0 Mai
1099,1 12178,7 11 348,6 11 448,2 6113,4 852,6 265,6 19532 2201,6 61,9 Juni
1104,7 12175,9 11 359,1 11442,6 6125,2 847,2 262,7 1942,9 2 206,2 58,4 Juli
1102,7 12 193,0 11 388,9 114713 61483 856,1 260,6 1936,0 22126 57,7 Aug.
1103,3 122411 11 401,7 11 489,2 6198,4 841,5 256,2 1926,2 22100 56,8 Sept.
1106,2 12 186,7 11389,8 11 476,9 62189 844,8 250,8 1899,0 22073 56,2 Okt.
11071 122188 114411 11514,2 6293,1 830,5 246,2 1882,2 2206,7 55,5 Nov.
11232 12 284,3 11541,7 116164 6349,5 833,1 242,5 1925,2 22113 54,9 Dez.
11081 12318,6 115283 11610,6 63433 841,7 237,0 1911,9 22208 55,8| 2018 Jan.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
244,2 3379,0 32931 31688 1711,8 176,9 34,4 649,6 534,1 61,9| 2015 Dez.
242,2 33982 33127 3191,1 1739,2 172,6 35,6 647,9 535,1 60,7 2016 Jan.
242,7 34128 33197 3197,4 17479 1721 35,8 645,5 536,7 59,4 Febr.
2433 34284 33157 31888 17357 176,5 37,5 644,9 535,9 58,3 Marz
244,2 34291 33343 3208,5 1759,1 178,5 38,3 640,3 535,1 57,2 April
243,7 3469,8 3356,2 32229 1779,2 175,2 37,3 640,6 534,4 56,2 Mai
245,2 34815 33529 32187 17791 1731 38,3 638,8 533,9 55,4 Juni
247,4 34641 3368,1 32331 17935 174,7 38,2 638,3 533,8 54,6 Juli
246,5 3480,0 3376,0 32383 1803,0 173,4 38,2 636,2 533,8 53,8 Aug.
245,9 3494,5 3380,7 3247,0 1807,9 179,4 383 635,0 5333 53,1 Sept.
245,4 3489,6 3386,4 3254,0 18211 1721 37,8 637,3 533,5 52,3 Okt.
2457 3536,5 3424,0 32881 1857,7 171,0 37,4 636,6 533,7 51,7 Nov.
2481 3517,1 34198 32841 1851,0 171,5 38,4 635,6 536,3 51,3 Dez.
245,4 3526,3 34393 3306,3 18738 174,0 38,7 632,1 537,1 50,6 2017 Jan.
246,6 3532,6 34483 33134 18815 175,3 38,8 630,0 537,9 50,0 Febr.
247,7 3549,3 3449,2 33181 1886,4 177,4 39,9 628,4 536,5 49,5 Marz
249,3 3540,9 34475 3317,0 1895,9 170,7 40,0 624,7 536,6 49,0 April
248,6 3566,1 3465,8 33274 1910,5 167,5 40,2 624,1 536,4 48,7 Mai
249,5 3590,5 3482,0 33399 19287 165,5 40,3 621,4 535,7 48,3 Juni
251,6 3583,1 34728 33330 1927,8 162,6 40,3 619,5 537,9 44,9 Juli
250,4 3600,7 3483,1 33386 19383 159,0 40,3 619,3 537,5 441 Aug.
250,1 3616,3 3486,8 33459 1945,0 162,3 39,6 617,9 537,5 43,5 Sept.
250,9 3606,4 3490,8 33529 1958,5 158,8 38,6 616,2 538,0 42,7 Okt.
250,9 3646,8 35215 33837 1990,6 1571 37,4 618,2 538,3 42,1 Nov.
252,9 3647,9 35158 3378,5 1976,2 162,0 37,7 620,4 540,7 41,5 Dez.
250,1 36324 3522,2 3390,6 1994,6 161,5 36,4 616,5 539,4 42,21 2018 Jan.
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatsachlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zahlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; flr deutschen Beitrag: abzliglich Bestande deutscher MFls an von
MFls 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
Euroraum (Mrd €) V
227,4 336,6 154,4 104,6 13,7 39,7 19,5 4,7 272,8 270,9 4751 23194 16343
315,1 343,4 160,9 102,3 14,3 39,7 21,0 5,2 294,5 292,9 485,5 23014 1615,0
301,0 344,0 162,6 98,1 14,4 39,9 24,0 5.1 339,1 335,1 484,2 2288,0 1597,6
3333 345,9 159,5 102,0 15,1 40,8 23,6 5.0 3323 3291 471,7 22714 1590,3
297,6 345,2 161,9 97,2 15,4 42,2 23,5 4,9 327,9 3231 489,1 22758 1586,3
317,7 356,6 167,0 102,1 15,5 43,1 24,0 4,9 318,7 312,8 489,2 2284,5 1575,9
378,3 361,6 171,3 102,4 15,9 43,7 23,5 4,8 321,3 318,0 479,7 22818 1569,3
349,2 366,7 1741 101,6 18,2 43,8 24,2 4,8 298,6 297,4 494,8 2 258,2 1543,7
294,6 368,1 175,7 100,8 18,7 44,3 23,8 4,9 301,0 299,9 495,5 2253,2 15345
297,4 361,0 170,5 99,5 19,4 44,4 22,3 5.0 286,5 285,7 493,7 22271 1517,1
295,3 367,4 182,2 94,3 19,9 44,5 21,3 5.3 266,4 265,7 511,7 2226,0 1503,3
300,4 369,6 178,7 98,8 211 44,2 21,6 5.2 264,5 263,8 518,8 22441 1506,1
253,0 355,1 168,6 93,9 21,5 43,3 22,6 5.1 268,9 268,2 512,8 22304 1502,6
316,7 362,0 169,5 99,5 21,3 43,4 22,9 5.5 250,1 249,5 524,3 2209,7 1487,5
299,9 364,1 175,0 96,2 20,2 441 23,1 5,4 2417 241,0 520,1 22210 1493,4
324,0 357,0 165,4 96,5 21,5 44,6 23,6 5.4 256,5 255,8 532,1 2194,0 1480,5
318,6 366,2 176,4 92,4 23,7 44,7 23,5 5.5 250,4 249,7 527,8 2164,8 1466,1
3321 375,5 181,6 94,5 25,3 45,2 24,2 4,7 238,4 2377 523,0 2171,8 1490,1
352,5 378,0 181,2 95,7 26,6 45,8 24,0 4,7 2217 221,0 502,3 2154,7 1478,3
345,0 3883 191,0 95,2 26,7 46,2 24,4 4,8 197,4 196,8 516,0 2134,2 14715
326,7 395,0 1971 94,8 27,8 46,2 24,4 4,7 199,6 198,9 525,1 21191 1465,2
362,5 389,5 193,2 91,9 28,1 47,5 241 47 206,6 205,9 520,9 2098,6 14482
318,9 390,9 197,9 87,6 28,3 48,3 24,1 47 226,5 225,8 529,8 2086,3 1431,2
310,2 394,4 197,6 89,5 29,8 49,0 23,8 4,6 243,4 242,8 526,1 2099,7 1446,4
288,8 3791 1911 81,5 31,5 46,8 23,5 4,6 211,7 211,2 499,7 2081,4 14373
330,0 378,0 186,2 84,2 311 47,5 241 5.0 200,7 200,2 518,1 2 069,1 14389
Deutscher Beitrag (Mrd €)
22,6 187,6 54,3 86,0 10,2 33,4 31 0,5 2,5 2,0 3,4 533,4 254,9
21,8 185,2 54,5 83,2 10,5 33,4 31 0,5 2,8 2,7 3,7 534,8 257,0
28,9 186,5 59,1 79,7 10,5 33,7 3.1 0,5 4,2 3,7 3,6 527,9 250,2
49,3 190,2 57,4 84,1 10,8 34,3 3,1 0,5 3,2 2,0 3,4 518,7 250,5
31,9 188,7 58,2 80,3 10,9 35,6 3,2 0,5 3,7 2,4 3,0 521,8 2491
50,6 196,3 60,4 84,9 1,1 36,2 33 0,5 3,5 2,4 2,5 530,9 244,9
63,6 199,2 62,2 85,0 1,5 36,6 33 0,5 2,5 2,3 2,6 523,0 241,2
31,9 199,1 59,9 85,2 13,3 36,8 33 0,5 3,4 3,2 2,4 524,2 241,2
40,6 201,0 61,7 84,6 13,6 37,2 3,4 0,5 3,2 3,2 2,3 524,4 241,5
49,3 198,3 59,7 83,5 14,0 37,2 3,4 0,5 2,9 2,9 2,4 516,7 240,8
40,5 195,1 58,8 80,4 14,9 37,2 3,4 0,5 3,2 3,2 23 526,0 242,2
47,4 201,0 59,5 84,2 16,1 37,3 33 0,6 3,0 3,0 2,3 542,1 251,4
33,8 199,1 61,6 80,5 16,6 36,6 33 0,6 2,2 2,2 23 541,3 250,6
21,2 198,8 55,1 86,6 16,4 36,9 3,2 0,6 4,8 4,8 2,2 553,4 261,4
17,5 201,8 61,5 83,2 15,7 37,7 31 0,6 4,5 4,5 2,2 556,7 262,6
31,6 199,5 58,7 82,5 16,5 38,2 3,1 0,6 2,6 2,6 21 551,8 263,6
25,0 198,9 59,0 79,4 18,8 38,2 3,0 0,6 3,5 3,5 2,1 546,7 264,9
32,7 206,1 61,6 81,6 20,6 38,7 3,1 0,6 2,4 2,4 21 542,6 263,2
39,8 210,9 63,4 82,6 22,0 39,3 3,0 0,6 1,8 1,8 2.1 542,7 266,0
42,3 207,8 60,3 81,5 22,6 39,8 3,0 0,7 33 33 2.1 534,5 264,9
49,7 212,4 64,0 81,0 23,6 40,1 3,0 0,7 3,4 34 2,3 534,4 267,8
59,5 210,9 63,2 78,5 24,3 41,2 3,0 0,7 2,6 2,6 2,3 529,1 264,0
45,3 208,2 64,4 73,5 24,7 41,9 3,0 0,7 2,3 2,3 2,0 521,8 252,3
51,7 211,4 65,5 73,0 26,2 43,1 2,9 0,7 2,6 2,6 2,0 5183 2511
61,7 207,7 69,3 66,3 27,8 40,6 2,9 0,7 33 33 1,7 512,7 256,4
37,4 204,4 61,6 70,3 27,5 41,4 2,8 0,8 4,3 43 1,7 518,7 262,9

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 Geldbesténden 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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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
Euroraum (Mrd €) V
22,9 47,8 22487 3652,6 2549,2| - 50,0 4095,9 - 6631,8 10 228,4 10 840,9 7 000,7 123,0| 2015 Dez.
28,9 50,6 22218 3800,3 257300 - 771 4387,7 - 6 666,0 10 264,2 10 908,5 6988,6 123,6| 2016 Jan.
33,4 54,2 2200,4 3912,2 26099 - 985 4554,8 - 6 688,4 10 278,4 10 942,5 70137 122,8 Febr.
37,2 51,9 21823 37248 25924 - 943 4379,8 - 6721,6 10322,7 10 968,4 6969,1 121,3 Marz
41,7 50,0 2184,2 3912,4 26043 - 99,6 4285,0 - 68154 10 399,2 11 070,5 6977,2 122,7 April
39,9 49,2 21954 40184 2600,8] - 84,0 4363,4 - 6867,6 10 440,8 11110,7 6980,5 126,6 Mai
49,8 47,2 21848 3941,0 26649| - 62,8 4560,2 - 6901,6 10 472,1 11131,7 7014,0 127,7 Juni
54,6 47,8 2155,8 4071,9 26787 — 1054 45211 - 6967,7 10 543,0 11225,5 6991,1 131,5 Juli
53,9 46,2 21531 41139 26762 - 85,1 4435,5 - 6962,0 10533,4 112143 6980,4 131,4 Aug.
48,7 46,1 21323 4069,0 26983| - 451 4388,5 - 6984,6 10 550,9 112163 6969,1 131,3 Sept.
53,5 43,6 2129,0 42786 26833 - 283 4.246,7 - 7 043,6 10 568,0 11 250,0 6948,0 131,8 Okt.
54,6 42,9 2146,6 4317,8 2662,6] — 555 42553 - 7 145,6 10 659,4 113455 6939,0 136,4 Nov.
48,1 42,0 2140,3 4039,0 26542 - 418 4036,3 - 7194,0 10733,4 11 398,9 69225 135,4 Dez.
44,2 45,8 2119,7 4.244,7 26464| - 14,7 3876,6 - 7183,6 10733,4 114211 6877,7 139,1| 2017 Jan.
49,4 47,2 21244 4375,4 26965 - 204 3952,7 - 72184 10 768,3 114553 6927,2 140,1 Febr.
48,5 47,2 2098,3 43155 26769 - 33 38537 - 7 308,9 10 857,7 11 558,7 6881,8 140,0 Marz
35,1 43,8 2085,9 4399,0 2 663,1 1,0 3863,7 - 7 406,2 10923,8 11 605,3 6841,5 1421 April
42,2 42,8 2086,9 43329 2 659,5 3,1 3846,3 - 74371 10 936,3 11620,2 6828,8 145,0 Mai
42,5 42,1 2070,2 4134,0 2631,3 10,0 37304 - 7515,3 11 005,2 11659,3 6767,1 145,5 Juni
39,6 40,5 20541 4179,2 2616,3 9,6 3683,0 - 7 545,0 11031,3 11 696,6 67228 148,0 Juli
35,2 40,2 2043,8 4177,2 2647,5) - 0,7 36859 - 75729 11072,8 117483 67359 148,5 Aug.
43,6 39,9 20150 4154,7 2651,1 17,2 3537,5 - 7621,4 11097,1 11767,4 6701,4 150,4 Sept.
36,0 371 2013,2 43394 2 666,0 13,3 3576,3 - 7 648,1 11 114,5 11785,6 6 687,5 148,7 Okt.
40,8 37,4 2021,5 4289,3 2658,2 45,6 3572,6 - 77259 11175,7 11855,7 6671,0 151,3 Nov.
35,8 35,4 2010,1 4099,1 27099 30,2 32921 - 77871 11233,2 11871,8 6751,6 146,0 Dez.
25,4 29,8 20139 4419,4 269491 - 41,7 3054,4 - 7764,8 11226,6 11 868,2 6729,0 150,1| 2018 Jan.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
26,3 9.3 497,8 659,6 552,5| - 7427 1537,4 297,8 1766,1 2610,8 26523 1795,8 —| 2015 Dez.
25,2 11,2 498,4 702,8 560,8| - 766,0 1620,7 2971 1793,6 26338 2676,6 1801,7 —| 2016 Jan.
25,5 11,8 490,7 739,6 574,8| - 790,7 1683,0 297,7 1807,0 2644,8 2689,9 1804,6 - Febr.
24,0 10,9 483,8 699,0 569,9| - 7845 1622,4 299,8 17931 2641,1 26827 1791,6 - Marz
23,9 1,7 486,1 7531 575,6| — 803,0 1566,8 300,9 1817,3 2 663,6 27059 17953 - April
22,8 12,3 495,8 758,5 571,4| - 82311 15775 303,9 1839,6 2685,7 27269 1800,7 - Mai
23,8 11,8 487,5 783,3 592,6| - 8343 1670,0 308,0 18413 2 686,4 27271 1811,5 - Juni
30,5 12,6 481,1 807,8 595,1| - 824,9 1673,4 311,7 18534 2702,0 2750,9 1.806,5 - Juli
27,4 12,5 484,5 826,1 589,2| - 8469 1640,6 314,1 1864,6 27117 27571 1801,3 - Aug.
26,4 12,9 477,4 851,2 594,2| - 876,5 1616,7 318,8 1867,6 2719,5 2764,2 17973 - Sept.
253 13,4 487,3 899,9 585,7| — 863,2 1564,6 322,0 1879,9 27219 2766,1 1800,2 - Okt.
22,7 14,6 504,7 905,9 578,4| - 9186 1536,5 323,9 1917,2 27629 2805,6 1809,3 - Nov.
23,1 14,2 504,0 878,8 580,3| - 897,11 1506,3 327,3 1912,6 2759,2 2801,0 1808,4 - Dez.
22,8 14,4 516,2 930,2 575,5| - 926,5 1465,7 3283 19289 27849 2829,2 18119 —| 2017 Jan.
22,2 15,2 519,2 972,2 587,9| - 9443 1484,8 330,1 1943,0 2797,0 28411 1825,3 - Febr.
19,5 15,9 516,4 979,6 586,5| - 957,7 1462,2 331,9 19451 23801,0 28411 1819,5 - Marz
17,7 16,9 512,1 985,8 597,9| - 965,5 1463,1 335,2 1954,8 2803,4 2843,5 1822,6 - April
18,4 16,8 507,4 957,7 595,0| - 967,6 1461,9 338,1 1972,1 28215 2861,2 1814,4 - Mai
19,3 16,4 507,0 946,6 591,5| - 9811 14121 342,8 1992,1 2841,2 2880,9 1808,1 - Juni
18,8 16,2 499,5 926,1 589,1| - 975,5 1406,4 345,0 1988,1 28359 2876,2 1793,6 - Juli
18,5 15,8 500,0 894,5 597,2| - 970,2 1422,2 348,6 20023 2846,8 2886,8 1801,4 - Aug.
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 9829 13875 352,1 2008,2 2853,5 2893,0 1792,0 - Sept.
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| - 946,7 1386,3 354,2 20230 2859,6 2 898,2 1785,4 - Okt.
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| - 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 29299 17819 - Nov.
17,7 14,8 480,2 9213 668,6| — 999,6 1295,2 359,3 2045,5 28829 29204 1852,1 - Dez.
15,9 14,1 488,6 931,8 656,81 — 9748 1303,8 359,3 2 056,2 2894,1 2930,1 1846,3 -1 2018 Jan.

entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich féllige Einlagen (ohne
Einlagen von Zentralstaaten) und (fiir den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich
fallige monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz
nicht enthalten sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jah-
ren und vereinbarter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentral-

staaten) sowie (fiir den Euroraum) monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit
solcher Befristung. 12 M2 zuziiglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geld-
marktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbar-
ter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kundigungsfrist von mehr als
3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und
Ricklagen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2015 Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.

2015 Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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- zufihrende 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
619,1 70,2 462,1 0,1 643,2 152,8 00| 10524 95,2 28,9 465,3 1670,5
612,2 66,1 459,3 0,0 730,7 1731 00| 10565 93,5 51,5 4938 17234
611,6 71,6 466,9 0.2 811,8 196,6 00| 10728 82,5 53,2 557,1 1826,5
607,8 62,9 461,7 0,1 907,6 230,5 00| 10634 115,6 73,9 556,5 1850,4
627,3 58,1 460,8 0.2 1000,1 262,0 00| 10693 147,4 97,7 570,0 1901,3
640,3 53,9 456,3 0.2 1105,3 309,0 00| 10766 123,9 122,8 6238 2009,4
666,1 47,6 4716 0,1 12271 323,1 00| 1087, 175,5 169,4 657,5 2067,7
685,0 435 4837 0,0 1339,7 355,1 00| 10962 137,8 214,0 748,8 2200,2
687,8 374 503,5 0.1 1447,0 387,3 00| 10947 168,3 248,0 777,4 22594
687,4 34,0 511,8 02 1570,2 439,4 00| 11031 159,7 277,6 823,9 23663
674,7 34,6 548,9 0.2 1670,8 4344 00| 1119, 143,1 3136 919,0 24726
662,4 29,0 554,3 03 1787,5 479,2 00| 11108 160,3 322,2 960,9 2550,9
678,6 18,5 707,4 03 1905,3 550,0 00| 11184 182,0 378,8 1081,1 27494
6831 13,7 767.4 0.2 1995,0 593,7 00| 11260 163,6 397.4 1178,7 28985
656,9 9,4 767,4 0.2 2076,1 595,3 00| 11363 2298 3794 1169,2 2900,8
639,0 55 768,6 03 2150,2 611,4 00| 11425 181,8 385,1 1242,7 2996,7
635,0 67 765,3 0.2 22392 648,1 00| 11428 2183 383,9 12533 3044,2
634,5 3,0 763,7 0.2 23335 682,5 00| 11466 188,5 407,6 1309,7 31388
635,7 2,9 760,6 0.2 23982 689,2 00| 11582 188,1 487,0 1275,2 31225
Deutsche Bundesbank
148,4 2.8 40,8 0,0 138,2 40,8 0,0 248,8 52| - 1159 151,2 440,9
146,1 3.2 43,3 0,0 156,3 56,1 0,0 249,1 93| - 1163 150,7 455,9
144,8 36 48,4 0.1 174,0 50,0 0,0 252,4 18,0| - 1240 174,4 476,8
143,7 1,9 46,3 0,0 193,9 59,8 0,0 250,4 261 - 1133 162,9 473,1
152,2 3,1 45,0 0,0 214,1 67,6 0,0 252,1 373 - 1051 162,4 482,1
156,4 33 453 0,0 237,2 87,3 0,0 254,7 sl - 1272 186,5 528,4
163,3 2.7 44,7 0,0 263,4 89,8 0,0 257,4 472 - 1170 196,6 543,9
168,3 1,9 44,0 0,0 288,2 90,8 0,0 258,7 362| - 1126 2293 578,9
168,7 1,5 50,6 0,0 311,9 105,2 0,0 258,6 505 - 1252 243,6 607,4
167,7 09 54,0 0,0 339,2 129,7 0,0 260,3 37| - 1419 270,0 660,0
163,8 09 62,0 0,0 361,5 132,7 0,0 264,2 354 - 1461 302,0 698,9
159,4 08 63,5 0,0 386,6 153,7 0,0 262,3 231 - 1698 341,0 757,0
164,4 1,0 86,0 0,1 412,4 181,4 0,0 264,1 297 - 1853 374,0 819,5
1658 03 95.0 0,0 4318 181.2 0,0 266,2 324| - 2049 4180 865,4
159,6 05 95,0 0,0 447,9 170,1 0,0 269,0 52,7| - 2016 412,7 851,9
155,2 03 94,9 0,0 463,2 165,5 0,0 269,9 52,4 - 1926 4185 853,9
154,8 03 94,9 0,0 481,5 171,0 0,0 269,4 659| - 1976 4227 863,2
154,2 05 94,8 0,0 501,4 187,5 0,0 270,3 560| - 2186 4558 9136
155,5 09 93,3 0,0 514,7 204,4 0,0 2728 549 - 1922 4245 901,7

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. Seit Umstellung auf den neuen, sechswochigen Zyklus der
geldpolitischen EZB-Ratssitzungen endet nicht in jedem Monat eine Mindestreserve-Er-

fullungsperiode. In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschopften Liquiditét.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
- 83 - 22 - 01 - 05 + 924] + 48] + 00| - 29 + 31,8]  +108| + 369| + 387
- 69| - 41 - 28] + 00 875 +203| + 00| + 41 - 17|+ 226 285 + 529
- 06 + 55 + 76| + 01 81,1 + 235 + 00| + 163 - 11,0 1,7 63,3 103,1
- 38 - 87| - 52| - o1 958 +339] + 00 - 94 33,1 +207| - 06 23,9
+ 195 - 48| - 09| + 01 92,5 + 31,5 + 00| + 59 31,8]  + 238 + 135 50,9
1300 - 42| - a5/ + 00 1052  + 470 + 00 7.3 - 235 o+ 251 53,8 108,1
258 - 63 + 153 0,1 1218+ 14 + 00| +105 + 51,6| + 46,6 33,7 58,3
+ 189 - a1 + 121 - o1 126  +320 + 00| + 91 - 377 +aa6| + 913 1325
28| - 61 198 + 01 107,3 + 32,2 £+ 00| - 15 + 305 + 340 28,6 59,2
- 04| - 34 83 01 1232 +521| & 00 8,4 - 86| +296 46,5 106,9
- 127 + 06 37,1 + 00 1006/ - 50/ + 00| + 160 - 166| + 360 95,1 106,3
- 123 - 56| + 54 + o1 + 1167| +448] + 00| - 83 + 172+ 86| + 419 + 783
+ 162| - 105 o+ 1531 + 00l + 1178 +708 + o0 + 76 + 217 +566| + 1202 + 1985
+ 45 - 48| + 600 = 01 + 897 + 437 £ 00| + 76 - 184| +186| + 97.6| + 149,
- 262 - 43 £+ 00| & 00| + 81, 16/ £ 00| + 103 + 66,2 - 180 9,5 + 23
- 79 - 39 o+ 12| o+ 01| o+ 741 +161] & 00 6.2 - 480| + 57| + 75| + 959
- 40 + 12 - 33 - 01 89,0 + 367 £+ 00 0,3 + 365 - 12 + 106| + 475
- o5 - 371 - 16 + o0 93| +344] 1+ 00 38 - 298 +237| + 64| + 946
+ 12 - 01 - 31 £+ 00 64,7 6,7 00| + 11,6 - 04| +794| - 345 - 163
Deutsche Bundesbank
- 29 + 09 + 0,8 - 0,0 + 19,1 - 15 + 0,0 - 06 + 2,3 + 2,4 + 15,4 + 13,2
- 23 0,4 25 - 00 18,1 +152] & 00 03 41 - 04| - 06 15,0
- 13 0,5 5,1 + 01 17,7 - 60| + 00 3,3 8,7 - 76| + 237 21,0
- 10 - 17| - 21 -~ 00 19,9 98 + 00| - 21 8,1 +107] - mns| - 38
+ 84l o+ 1 - 13 + 00 20,3 78] + 00| + 17 11,3 8,2 - 04| + 90
43 + 03| + o4 - o0 23,1 +197] & 00 26 38| - 22,1 24,1 46,3
6,9 - 06| - o6 - 00 26,2 26 + 00 2.8 6,1 + 10,2 10,1 15,4
5,1 - 08 - o7/ - o0 24,8 0l & o0l + 13 - 10| + 44 327 35,0
04| - 05 + 66| + 00 23,7 +144] £ 00| - 01 + 143 - 126 14,2 28,5
- 09| - o5 33+ 00 273 + 244 + 00 1,7 - 68| -167 26,5 52,6
- 40 - 0,1 8,1 - 00 22,3 30 &+ 00 3,9 - 83 - 43 31,9 38,8
- 44| - o0l + 14| + o0 + 251 +2100 & o0 - 19 ~ 122 - 236| + 390 + 5581
+ 49 + o1 + 226 + o0l + 259 +277] &+ 00| + 18 + 66| -156/ + 330| + 625
+ 15 - 07 + 90| - 01 + 194 - 02 00| o+ 21 + 26| -196| + 440| + 459
- 62 + 02 00| + 00 16,1 - 111 + 00 2,8 20,3 + 33 - 53 - 136
- a4 - 02| - o1 + 00 154 - 46| + 00| + 09 - 02| + 90 58 2.1
- o4 - o1 - 01 - 00 18,3 + 55 + 00| - o5 + 135 - 50| + 42 9,2
- 06 02| - 00| - o0 199 +165| & 00 0,9 - 99| -210] + 331 + 504
+ 13 o4l - 16| - 00 13,3 +169] + 00 2,5 - + 264 - 313 - 119

des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird
unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des Werts an in Um-
lauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenum-
lauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entpricht. Die Diffe-
renz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten und dem Wert
der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls unter ,Sons-

tige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten. 6 Restliche Positionen
des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.
7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufiihrenden Faktoren
und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Stand am
Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2017 Juni

2016 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.

30.

Juli 7.
14.
21.
28.

Aug. 4.
1.
18.
25.

Sept. 1.
8.

15.

22.

29.

Okt. 6.
13.
20.
27.

Nov. 3.
10.
17.
24.

2017 Dez. 1.
8.

15.

22.

29.

2018 Jan. 5.
12.
19.
26.

Febr. 2.
9.

16.

23.

Mérz 2.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aulerhalb
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
4209,5 379,1 304,8 74,4 230,4 31,2 18,0 18,0
4214,7 379,1 303,5 74,6 2289 30,5 17,2 17,2
4.229,3 3791 302,9 74,2 228,7 31,6 17,2 17,2
4235,8 379,1 300,7 74,3 226,4 33,4 15,9 15,9
42483 379,1 302,0 74,3 227,7 33,9 16,7 16,7
4246,5 379,1 299,2 74,4 224,8 36,9 16,4 16,4
4256,0 379,1 301,2 74,5 226,8 35,3 15,9 15,9
4.265,7 3791 300,1 74,5 225,6 35,2 16,5 16,5
42789 379,1 299,2 74,5 2247 35,6 16,2 16,2
4283,7 3791 298,8 74,5 2243 34,2 16,4 16,4
4299,8 379,1 302,0 74,5 227,4 33,7 15,1 15,1
4308,9 379,1 302,9 74,5 2284 31,0 16,6 16,6
4328,2 379,1 302,5 74,5 228,0 33,4 16,8 16,8
43186 379,0 296,9 73,0 223,8 30,8 17,7 17,7
43377 379,0 295,9 73,0 222,8 33,4 16,9 16,9
4371,6 379,0 297,2 73,0 224,2 32,1 16,7 16,7
4363,4 379,0 297,4 73,0 2244 32,8 17,3 17,3
4371,2 379,0 295,5 72,9 222,5 34,6 15,5 15,5
4373,2 379,0 296,4 72,9 223,5 33,9 15,0 15,0
4387,7 379,0 297,4 72,7 224,6 32,4 14,8 14,8
4411,9 379,0 297,6 72,2 2253 34,6 15,7 15,7
44275 379,0 298,3 72,2 226,1 33,0 15,8 15,8
4440,8 379,0 299,9 72,3 227,5 32,9 16,0 16,0
4 456,6 379,0 300,5 72,3 228,2 33,1 16,2 16,2
4471,9 379,0 299,9 72,1 227,8 31,8 17,7 17,7
44873 379,0 300,6 70,7 230,0 39,4 16,5 16,5
4471,7 376,5 296,2 70,2 226,0 38,1 19,4 19,4
4 466,0 376,3 294,6 70,2 2244 38,6 16,1 16,1
4472,7 376,3 295,5 70,2 2253 28,9 14,5 14,5
4.484,0 376,3 297,6 70,2 227,4 29,9 15,8 15,8
44931 376,3 296,4 70,1 226,3 29,1 15,7 15,7
4.491,2 376,3 295,9 70,0 2259 32,7 16,1 16,1
4.493,7 376,3 2971 69,9 227,3 32,5 16,8 16,8
4504,8 376,3 296,8 69,9 226,9 34,7 17,4 17,4
45115 376,3 296,2 69,9 226,3 35,4 17,4 17,4
4519,4 376,3 2971 69,9 227,2 34,5 16,6 16,6
Deutsche Bundesbank
1112,7 117,8 54,1 21,5 32,7 0,0 0,0 0,0
1159,5 17,8 54,9 21,5 33,4 0,0 - -
1214,0 129,0 55,7 21,5 34,1 0,7 - -
1209,4 129,0 56,0 21,5 34,5 0,2 - -
1239,2 129,0 56,1 21,4 34,7 0,3 - -
1305,3 128,8 55,0 21,3 33,7 2,3 0,4 0,4
1312,2 128,8 54,9 21,3 33,6 - 00 0,3 0,3
1376,5 128,8 55,0 211 33,9 0,1 0,4 0,4
1392,7 119,3 56,5 21,5 35,0 1.8 0,4 0,4
1449,7 119,3 56,4 21,5 34,9 0,1 1.8 1.8
1484,8 119,3 56,2 21,2 35,0 0,1 1,5 1,5
1558,0 126,2 55,7 211 34,7 2,7 1,7 1,7
1582,8 126,1 55,7 21,0 34,7 0,0 2,4 2,4
1608,2 126,1 55,7 21,0 34,7 0,0 2,0 2,0
1616,4 118,2 53,1 20,0 33,0 1.3 2,1 21
1621,0 118,2 53,5 20,0 33,6 0,0 2,8 2,8
1625,1 118,2 52,6 19,9 32,7 0,0 2,8 2,8
1663,9 118,2 51,7 19,6 32,2 1,4 3.1 3.1
1644,4 118,2 52,9 19,5 33,4 0,0 1.9 1.9
1665,0 118,2 52,6 19,3 33,4 0,0 2,0 2,0
1727,7 17,3 49,5 18,3 31,2 7.2 4,4 4,4
1699,8 17,3 49,4 18,2 31,2 0,1 2,1 2,1
17384 17,3 50,0 18,1 31,8 0,0 1.9 1.9

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europdischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fir 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 Ansdssigen 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
7757 83 7673 - - 0,1 - 69,5 23744 2081,3 2931 25,7 239,0| 2017 Juli 7.
774,6 7.1 767,3 - - 0,2 - 69,0 23904 2097,5 292,9 25,7 238,8 14.
7743 6,8 767,3 - - 0,2 - 67,7 2400,0 21083 291,7 25,7 239,0 21.
776,3 7.4 768,7 - - 0,2 - 63,3 2411,3 2119,2 2921 25,7 240,0 28.
7731 43 768,7 - - 0,2 - 63,6 24148 21282 286,6 25,7 2375 Aug. 4.
773,5 4,6 768,7 - - 0,2 - 61,4 2426,0 21397 286,3 25,7 237,8 1.
773,7 4,8 768,7 - - 0,2 - 62,2 24354 2149,3 286,1 25,7 237,7 18.
776,3 7.3 768,7 - - 0,3 - 60,4 2 446,2 2160,1 286,1 25,7 240,2 25.
774,7 5.9 768,6 - - 0,2 - 59,2 2 456,1 2170,4 285,8 25,7 239,4 Sept. 1.
772,8 43 768,4 - - 0,1 - 61,0 24717 21859 285,8 25,7 238,6 8.
772,5 4,0 768,4 - - 0,1 - 61,5 24841 2200,0 284,2 25,7 235,3 15.
773,6 51 768,4 - - 0,1 - 59,4 24985 22141 284,3 25,7 239,1 22.
768,5 4,2 764,1 - - 0,2 - 53,3 2504,4 22213 283,1 25,7 2423 29.
767,5 3,2 764,1 - - 0,2 - 54,9 2521,9 22389 283,0 25,7 242,5 Okt. 6.
785,5 21,3 764,1 - - 0,1 - 55,0 2537,6 22544 283,2 25,7 242,7 13.
768,2 3,8 764,1 - - 0,3 - 56,7 25474 2 265,1 282,3 25,7 238,9 20.
769,4 53 763,7 - - 0,3 - 55,4 2560,0 22784 281,6 25,7 236,2 27.
766,9 3,0 763,7 - - 0,2 - 52,6 2568,1 22877 280,4 25,7 235,7 Nov. 3.
766,5 2,7 763,7 - - 0,1 - 52,7 2583,9 2303,2 280,7 251 235,9 10.
766,8 2,8 763,7 - - 0,2 - 56,7 2599,0 23183 280,7 25,1 237,4 17.
767,1 3,0 763,7 - - 0,4 - 55,6 26140 23334 280,6 25,1 239,6 24.
768,9 5,0 763,7 - - 0,2 - 50,7 2627,3 23473 279,9 25,1 241,1| 2017 Dez. 1
766,1 2,3 763,7 - - 0,1 - 52,2 26431 2364,8 278,3 25,1 241,3 8
765,7 1,9 763,7 - - 0,1 - 54,9 2655,8 2380,3 2755 25,1 241,9 15
764,3 3,4 760,6 - - 0,3 - 43,1 2 668,3 23933 275,0 251 250,9 22
764,3 3,4 760,6 - - 0,3 - 37,6 2660,7 2 386,0 274,7 25,0 254,0 29
763,6 2,9 760,6 - - 0,1 - 35,2 2662,4 23889 273,5 25,0 254,2| 2018Jan. 5.
763,7 3,0 760,6 - - 0,1 - 46,2 26729 2399,0 273,9 25,0 249,7 12
763,3 2,4 760,6 - - 0,2 - 47,7 2679,3 2 406,6 272,7 25,0 2491 19
762,8 2,2 760,6 - - 0,1 - 49,5 2688,7 24153 273,4 25,0 249,5 26
762,6 1,9 760,7 - - 0,0 - 51,5 2685,3 24161 269,1 25,0 245,7 Febr. 2
762,2 1,6 760,7 - - 0,0 - 45,5 26949 2425,2 269,7 25,0 243,3 9.
762,1 1,3 760,7 - - 0,1 - 47,0 27030 24333 269,7 25,0 242,6 16.
762,2 1,5 760,7 - - 0,0 - 48,5 2708,4 24384 270,0 25,0 242,2 23.
762,0 1,7 760,3 - - 0,0 - 49,1 27156 2445,2 270,4 25,0 2431 Mérz 2.
Deutsche Bundesbank
49,7 4,2 45,5 - - 0,0 - 4,3 2273 2273 - 4,4 655,0| 2016 April
48,8 3,8 45,0 - - 0,0 - 43 244,8 244,8 - 4,4 684,4 Mai
47,3 2,8 44,5 - - 0,0 - 5.2 261,8 261,8 - 4,4 710,0 Juni
46,4 2,3 44,1 - - 0,0 - 5,5 279,9 279,9 - 4,4 688,0 Juli
46,3 2,3 441 - - 0,0 - 5.5 292,6 292,6 - 4,4 705,0 Aug.
55,3 13 54,0 - - - - 5.7 309,3 309,3 - 4,4 7441 Sept.
55,5 0,9 53,9 - - 0,7 - 5.4 326,7 326,7 - 4,4 736,2 Okt.
55,2 1,0 53,9 - - 0,3 - 4,8 345,4 345,4 - 4,4 782,3 Nov.
65,5 1.8 63,5 - - 0,1 - 3,0 357,7 357,7 - 4,4 784,1 Dez.
64,0 0,6 63,4 - - 0,0 - 41 375,7 375,7 - 4,4 823,9| 2017 Jan.
63,9 0,7 63,2 - - 0,0 - 4,5 392,6 392,6 - 4,4 842,4 Febr.
95,6 0,4 95,0 - - 0,2 - 39 408,8 408,8 - 4,4 859,0 Marz
95,7 0,6 95,0 - - 0,1 - 4,2 421,4 421,4 - 4,4 872,8 April
95,3 0,3 95,0 - - 0,0 - 4,0 4343 434,3 - 4,4 886,4 Mai
96,4 1,2 95,0 - - 0,1 - 3,9 445,8 4458 - 4,4 891,3 Juni
95,5 0,5 94,9 - - 0,1 - 4,4 457,2 457,2 - 4,4 884,8 Juli
95,2 0,2 94,9 - - 0,1 - 4,4 467,1 467,1 - 4,4 880,4 Aug.
95,1 0,2 94,8 - - 0,0 - 37 478,3 478,3 - 4,4 908,1 Sept.
95,2 0,3 94,8 - - 0,0 - 38 490,5 490,5 - 4,4 877,5 Okt.
96,3 1,4 94,8 - - 0,0 - 2,8 503,6 503,6 - 4,4 885,0 Nov.
94,3 1,0 93,3 - - - - 0,5 512,1 512,1 - 4,4 937,9 Dez.
93,9 0,6 93,3 - - 0,0 - 3,1 518,2 518,2 - 4,4 911,3| 2018 Jan.
94,2 0,8 93,4 - - 0,1 - 3,8 523,9 523,9 - 4,4 942,8 Febr.

-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansassigen
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 halten lichkeiten
Eurosystem 4
4209,5 1136,9 17231 1106,1 617,0 0,1 9,2 210,1 137,5
4214,7 1140,0 17873 1166,6 620,7 0,0 9,8 209,1 131,0
42293 1141,2 17921 1197,8 594,2 0,1 9,8 230,7 129,6
4235,8 11404 17641 1186,9 577,2 0,0 9,2 254,1 126,7
42483 11423 1784,2 1200,7 583,5 0,1 9,6 239,3 130,5
4246,5 1144,7 1867,3 12459 621,3 0,0 10,4 1471 126,6
4256,0 11459 1870,4 12409 629,4 0,0 9,7 158,3 127,2
4265,7 11441 1836,3 12386 597,7 0,0 9,0 194,8 126,8
42789 11399 1824,0 12308 593,2 0,0 8,0 225,4 126,9
4283,7 11421 1891,7 1263,4 628,3 0,0 8,4 158,8 128,0
4299,8 1142,7 1900,0 12642 635,8 0,0 14,5 162,5 129,9
4308,9 1142,0 1888,0 12389 649,0 0,0 6,7 198,1 126,2
43282 1140,2 1865,2 121 647,6 0,0 10,7 236,2 126,1
4318,6 11435 18243 117 649,0 0,1 9,7 229,6 122,3
43377 11449 1920,2 125 662,9 0,0 9,2 200,2 121,2
43716 1145,2 19425 128 658,8 0,0 8,1 210,4 123,3
4363,4 1143,0 1913,7 126 652,0 0,0 6,8 233,5 123,6
4371,2 11453 1950,4 131 638,3 0,0 83 205,1 122,5
4373,2 11473 1982,6 131 670,6 0,0 6,4 158,6 121,2
4387,7 11432 1982,6 130 679,0 0,2 8,6 174,6 121,7
4411,9 11413 1972,6 127 697,8 0,0 7.5 208,6 128,7
44275 1140,0 19729 127 702,4 0,0 6,5 232,0 128,1
4.440,8 1146,7 20348 1340,0 694,9 0,0 6,5 170,3 122,5
4 456,6 1153,6 20291 13348 694,3 0,0 11,8 165,3 121,8
4471,9 1157,0 1984,9 1319,6 665,2 0,0 12,9 1971 124,2
4487,3 1168,2 1942,8 126 676,2 0,0 19,5 177,5 118,3
4471,7 1170,7 1881,6 118 695,8 0,0 21,0 168,5 119,2
4 466,0 1162,6 1962,0 126 699,4 - 0,0 11,8 163,7 116,4
4472,7 11549 1995,2 129 703,5 - 0,2 8,6 183,1 115,8
4.484,0 1149,5 1987,8 129 692,9 - 0,1 11,7 198,7 118,3
44931 1146,4 19981 1316,7 681,2 - 0,2 111 230,6 119,2
4491,2 11489 20211 1330,9 690,2 - 0,0 12,0 1731 123,0
4.493,7 1149,5 20235 13294 694,0 - 0,2 12,4 184,0 119,6
4504,8 11479 1986,8 12945 692,2 - 0,0 12,3 219,5 122,6
45115 1146,0 19585 1280,8 677,6 - 0,1 11,4 250,2 1241
4519,4 1149,7 2009,8 1347,2 662,5 - 0,1 12,2 190,4 125,8
Deutsche Bundesbank
1112,7 252,5 272,4 180,8 91,6 - - 24,2 72,1
1159,5 253,4 293,2 200,0 93,2 - - 41,8 79,4
1214,0 255,6 299,7 214,4 85,3 - 0, - 56,5 74,1
1209,4 258,0 320,7 235,4 85,4 - 0, - 25,3 76,1
1239,2 2571 334,5 242,3 92,2 - 0, 0,0 335 76,9
13053 2579 362,6 2447 117,9 - 0,1 43,9 78,6
1312,2 259,2 380,0 260,5 119,5 - 0,3 35,6 753
1376,5 259,5 428,0 293,1 134,9 - 0,3 40,0 76,6
1392,7 264,9 411,4 284,9 126,4 - 0,5 32,5 73,4
1449,7 260,9 499,0 3483 150,7 - 2,2 17,1 75,8
1484,8 261,3 507,1 347,0 160,1 - 1,7 12,4 84,9
1558,0 262,1 543,2 353,8 189,3 - 1,7 26,8 88,6
1582,8 264,7 591,2 402,7 188,5 - 4,1 20,0 68,9
1608,2 2649 607,1 433,6 173,5 - 2,5 27,8 751
1616,4 267,4 586,1 418,6 167,5 - 3,4 40,0 72,9
1621,0 268,8 597,0 422,3 174,7 - 0,0 3,8 40,8 71,4
1625,1 268,4 585,6 4229 162,7 - 0,0 4,1 47,0 67,7
16639 269,0 613,2 4111 202,1 - 0,0 3,8 59,3 62,2
1644,4 269,8 624,6 478,1 146,5 - 0,0 3,6 45,1 55,6
1665,0 269,3 665,2 458,0 207,2 - 0,0 2,8 48,5 55,4
17277 275,4 609,8 392,8 217,0 - 0,0 2,7 67,0 51,8
1699,8 269,8 665,2 449,5 215,7 - 0,0 50 38,5 54,2
17384 269,9 672,8 463,4 209,4 - 0,0 6,5 47,8 57,8

* 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 flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:

Ausweis fiir 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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Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des

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 gemafR dem oben erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der

Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber 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 |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
2225 4.1 10,8 10,8 56,7 224,4 - 371,9 102,3
168,8 5,0 10,3 10,3 56,7 222,5 - 371,9 102,3
156,4 5,0 11,2 11,2 56,7 222,5 - 371,9 102,3
170,7 5,5 10,8 10,8 56,7 2235 - 371,9 102,3
169,3 6,2 12,7 12,7 56,7 223,2 - 371,9 102,3
175,8 8,9 10,5 10,5 56,7 224,2 - 371,9 102,3
171,3 8,7 10,8 10,8 56,7 222,7 - 371,9 102,3
182,2 7.5 10,9 10,9 56,7 2233 - 371,9 102,3
181,3 7.4 10,9 10,9 56,7 224,2 - 371,9 102,3
182,1 6,8 10,1 10,1 56,7 224,8 - 371,9 102,3
175,2 8,5 11,0 11,0 56,7 224,7 - 371,9 102,3
175,5 7.7 9,8 9,8 56,7 2241 - 371,9 102,3
173,6 8,7 10,8 10,8 56,7 225,9 - 371,9 102,3
2311 59 10,4 10,4 55,6 2189 - 364,9 102,3
177,8 9,0 10,8 10,8 55,6 221,5 - 364,9 102,3
176,5 8,6 11,4 11,4 55,6 222,7 - 364,9 102,3
175,1 8,9 12,4 12,4 55,6 223,5 - 364,9 102,3
171,6 9,5 11,3 11,3 55,6 2243 - 364,9 102,3
186,8 9.8 10,9 10,9 55,6 226,5 - 364,9 102,3
186,4 8,2 11,8 11,8 55,6 227,7 - 364,9 102,3
174,4 10,1 11,6 11,6 55,6 2343 - 364,9 102,3
170,2 8,7 11,2 11,2 55,6 235,0 - 364,9 102,3
185,5 9,2 11,4 11,4 55,6 230,9 - 364,9 102,3
198,2 8,5 12,8 12,8 55,6 232,7 - 364,9 102,3
219,5 7.5 12,0 12,0 55,6 2339 - 364,9 102,3
286,1 6,5 11,9 11,9 55,6 233,6 - 364,9 102,3
354,6 38 11,3 11,3 55,2 225,5 - 358,0 102,3
2911 3,9 11,4 11,4 55,2 227,7 - 357,9 102,3
253,3 53 11,2 11,2 55,2 230,2 - 357,9 102,1
2521 7.0 121 121 55,2 231,6 - 357,9 102,2
220,8 5,4 11,5 11,5 55,2 234,6 - 357,9 102,2
239,1 8,4 11,9 11,9 55,2 237,9 - 357,9 102,7
237,9 7.5 12,7 12,7 55,2 230,8 - 357,9 102,7
245,8 8,6 12,9 12,9 55,2 232,7 - 357,9 102,6
251,9 9,0 12,4 12,4 55,2 232,5 - 357,9 102,6
260,4 8,5 12,7 12,7 55,2 2341 - 357,9 102,7
Deutsche Bundesbank
30,7 0,0 0,8 0,8 14,9 22,9 300,9 116,2 50
27,2 0,0 1,4 1,4 14,9 23,1 303,9 116,2 50
47,0 0,0 1,0 1,0 15,2 23,4 308,0 128,5 50
43,8 0,0 1,4 1,4 15,2 23,6 311,7 128,5 5,0
48,9 0,0 1,7 1,7 15,2 23,7 3141 128,5 5,0
70,3 0,0 1.1 1.1 15,1 24,0 318,8 128,0 50
66,5 0,0 1,0 1,0 15,1 24,3 322,0 128,0 50
74,7 0,0 1,0 1,0 15,1 24,4 323,9 128,0 50
117,0 0,0 1,2 1,2 15,4 24,7 327,3 119,7 5,0
100,5 0,0 0,6 0,6 15,4 25,2 3283 119,7 50
121,3 0,0 0,9 0,9 15,4 24,5 330,1 119,7 5,6
131,3 0,0 0,5 0,5 15,3 25,1 331,9 126,0 5,6
125,9 0,0 0,7 0,7 15,3 253 335,2 126,0 5,6
119,4 0,0 0,7 0,7 15,3 25,8 338,1 126,0 5,6
140,4 0,0 11 11 14,7 26,2 342,8 115,8 5,6
130,0 0,0 1.7 1,7 14,7 26,4 345,0 115,8 5,6
139,9 0,0 1.1 1.1 14,7 26,6 348,6 115,8 5,6
140,9 0,0 1,7 1,7 14,4 27,1 352,1 114,6 5,6
127,4 0,0 2,2 2,2 14,4 27,3 354,2 114,6 5,6
103,8 0,0 2,2 2,2 14,4 27,7 355,5 114,6 5,6
199,8 0,0 1,0 1,0 14,3 27,9 359,3 113,1 5,6
145,6 0,0 1.1 1.1 14,3 28,1 359,3 13,1 5,6
160,9 0,0 1,6 1.6 14,3 26,8 361,3 113,1 57

von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,, Intra-Euro-
system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von 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
2009 7 436,1 17,2 2480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2 361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 83933 16,4 23944 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 2013,6 1523,8 1218,0 305,8 489,8 3449 144,9 37199 3302,5 27274 2440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 3344,5 2 805,6 2512,0
2017 7710,8 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 2918,8 2610,1
2016 April 7 806,5 17,2 2089,1 1594,3 1291,0 303,3 494,8 352,8 142,0 37473 3329,8 27533 24671
Mai 7817,2 18,7 2070,3 1587,2 1284,7 302,4 483,1 342,8 140,4 3759,2 3334,1 27628 2 476,2
Juni 7 920,6 19,3 2072,8 1592,2 12929 299,3 480,6 338,2 142,4 37459 33214 2759,7 2473,7
Juli 79421 19,7 2 086,0 1604,7 1308,1 296,6 481,2 341,4 139,8 37588 33336 2766,6 2479,7
Aug. 7 908,5 19,7 2 086,1 1611,7 1317,0 294,7 474,4 336,0 138,55 37584 33354 27743 2486,3
Sept. 7 863,9 21,0 2074,5 1636,4 13439 292,5 438,2 300,7 137,5 3766,0 3343,0 27856 24973
Okt. 7 868,7 22,8 2079,5 1641,2 1349,4 291,8 438,3 301,6 136,7 3773,0 33499 2793,6 2502,5
Nov. 7911,6 22,9 2154,7 17121 1421,7 290,5 442,6 306,3 136,2 37857 3361,6 23810,0 25184
Dez. 7792,6 26,0 21014 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 33445 2 805,6 25120
2017 Jan. 7 889,3 24,6 22101 1777,0 1490,7 286,3 4331 299,8 1333 37699 33476 28135 25193
Febr. 79448 23,9 22254 17833 1497,9 285,4 4421 307,6 1345 3774,5 3347,6 2819,5 25256
Mérz 7926,1 23,6 22375 1797,8 1513,2 284,6 439,7 306,9 132,7 3776,8 33513 28281 25338
April 7 954,6 24,7 2276,6 1847,6 1563,1 284,6 428,9 298,2 130,8 3780,1 3357,1 2 836,6 25411
Mai 7 947,0 25,6 2 286,5 1864,4 15794 285,0 422,1 290,1 132,0 3782,1 3360,7 28473 2552,6
Juni 7 849,7 27,3 22457 1830,9 15489 282,1 414,8 284,2 130,6 3780,7 3364,7 28594 2559,7
Juli 7 818,7 26,6 2 258,5 1840,3 1560,2 280,0 418,2 289,0 129,2 37871 3370,5 2867,1 25673
Aug. 7 807,7 27,5 22431 1828,2 1553,7 274,5 415,0 286,9 128,0 37922 33770 2876,6 2576,3
Sept. 78113 28,4 22627 18473 15783 269,0 415,4 288,4 127,0 3799,4 33853 2890,2 2589,5
Okt. 7 825,7 28,4 22853 18733 1604,0 269,2 4121 285,1 127,0 3804,7 33935 2899,1 2598,2
Nov. 7 849,9 28,0 23128 1901,5 1633,0 268,5 411,3 285,5 125,8 3818,1 3411,2 2919,0 26126
Dez. 7710,8 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 Jan. 7 818,6 29,2 22976 18925 1626,0 266,5 405,0 280,3 124,8 3814,0 3407,4 2930,5 26225
Veranderungen 3
2010 - 136,3 - 07| - 116 - 156 585| - 741 - 959 - 80,9| - 151 96,4 126,00 - 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
2012 - 129,2 2,9 - 819 - 284 3,0 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05| - 2571 - 2492 - 2165 - 32,7 - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 128,6 - 953 - 334 2,4 7,2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 66| - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 1953| - 168| - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 182,6 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2016 Mai 35,2 1,5 8,4 20,2 21,4 - 1,2 - 11,7 - 10,1 - 1,6 11,4 53 10,6 10,0
Juni 108,2 0,7 3,7 5,6 82| - 26| - 19| - 4,2 23] - 104 - 114 - 1,7 - 1.2
Juli 23,5 0,4 131 12,4 15,2 - 2,8 0,7 3,4 - 2,7 14,5 13,4 8,2 7.3
Aug. - 315 - 0,0 0,4 7.1 90| - 1.9 - 6,7 - 53| - 1.4 0,2 2.1 8,0 6,8
Sept. - 427 1.3 - 113 24,9 269| - 20| - 363 - 35,2 - 1.1 83 83 11,7 1,4
Okt. - 0,5 1,8 4,8 52 5,6 - 0,4 - 0,3 0,5 - 0,9 6,5 71 7.9 52
Nov. 25,9 0,1 72,2 69,4 714 - 2,0 2,8 34 - 0,5 11,6 11,3 15,8 15,2
Dez. - 1217 3,1 - 536 - 413 - 378 - 3,5 - 123 - 11,7 - 0,6 - 231 - 17,0 - 4,4 - 6,1
2017 Jan. 108,8 - 1,4 110,7 107,1 107,1 0,0 3,5 5,7 - 2,2 9,4 4,6 9,3 8,5
Febr. 47,4 - 0,7 14,0 5,6 68| - 1,2 8,4 7.1 1,2 4,3 0,3 6,3 6,5
Marz - 13,0 - 0,3 131 14,9 15,5 - 0,6 - 1,8 - 0,0 - 1,8 3,2 4,3 9,0 8,9
April 40,0 11 41,0 50,7 50,5 0,2 - 9,7 - 7.8 - 1,9 4,7 6,8 9,4 8,2
Mai 8,8 0,9 12,6 18,0 171 09| - 54| - 6,8 1.4 4,0 4,6 9,0 9,9
Juni - 854 1,7 - 380} - 315} - 292 - 23] - 6,5 - 52| - 1,4 0,5 53 13,2 8,0
Juli - 143 - 0,7 14,5 10,5 12,2) - 1,7 4,0 52| - 1,2 8,6 7.1 8,9 8,6
Aug. - 4,7 09| - 143| - 116 - 63| - 531 - 28| - 1.6 - 1,2 5,6 6,8 9,9 9.3
Sept. 4,8 0,9 21,8 21,5 26,0 - 4,5 0,3 1,2 - 0,9 6,9 71 12,0 13,5
Okt. 8,6 0,1 21,9 25,5 25,4 0,1 - 3,7 - 3,7 0,1 4,6 8,0 8,6 8,6
Nov. 334| - 0,4 28,9 28,8 29,4 - 0,6 0,0 1,2 - 1.1 14,8 18,7 19,0 13,5
Dez. - 126,4 4,1 - 90,1 - 747 - 720 - 27| - 154 - 150 - 04| - 152 - 100 0,1 - 2,4
2018 Jan. 109,3 - 2,9 81,1 71,2 69,2 1.9 9,9 10,21 - 0,3 13,5 7.5 11,7 12,2

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung 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 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
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
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
2943 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
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4) 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8| 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6| 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 10582 802,3 844,1) 2016
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9| 2017
286,2 576,5 331,6 244.8 417,6 272,8 150,4 144,8 30,0 114,8 1005,6 7411 947,2| 2016 April
286,6 571,3 329,5 241,9 4251 280,0 153,3 145,1 28,9 116,2 10129 750,5 956,2 Mai
286,0 561,8 323,9 237,9 424,4 281,2 155,2 143,2 28,9 114,3 1036,4 774,7 1046,2 Juni
286,8 567,0 327,0 240,0 425,2 284,2 159,3 141,0 28,9 1121 1041,7 785,1 1036,0 Juli
288,0 561,0 3249 236,1 4231 283,3 159,7 139,8 291 110,7 1042,6 786,2 1001,7 Aug.
288,3 557,5 323,0 234,5 422,9 282,2 157,8 140,7 29,8 110,9 1030,5 774,4 971,9 Sept.
291,0 556,4 326,3 230,0 423,0 284,6 162,1 138,5 29,5 108,9 1077,9 823,1 915,5 Okt.
291,6 551,6 321,9 229,7 4241 285,9 161,9 1383 29,2 109,1 1 065,1 811,1 883,2 Nov.
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 10582 802,3 844,1 Dez.
294,2 534,1 312,2 221,9 422,4 284,6 163,1 137,7 28,6 109,2 1080,8 826,0 803,9] 2017 Jan.
294,0 528,0 311,6 216,5 427,0 289,4 165,6 137,6 28,6 109,0 1095,4 843,6 825,5 Febr.
2943 523,2 307,1 216,1 425,5 290,8 167,2 134,7 29,0 105,7 10971 847,5 7911 Marz
295,5 520,5 307,9 212,6 423,0 287,1 167,8 135,8 29,9 105,9 1080,7 832,2 792,5 April
294,6 513,4 298,9 214,6 421,4 288,5 166,8 132,9 28,9 103,9 1056,3 808,0 796,5 Mai
299,7 505,4 296,4 208,9 416,0 283,4 162,6 132,6 29,9 102,6 10649 817,0 7311 Juni
299,8 503,4 298,3 205,1 416,6 285,0 164,1 131,7 29,9 101,8 10285 780,9 717,9 Juli
300,4 500,4 293,4 207,0 415,2 283,8 165,2 131,4 30,0 101,4 1011,0 765,3 733,9 Aug.
300,7 495,1 289,0 206,1 4141 283,0 167,9 1311 29,8 101,3 1021,2 776,3 699,6 Sept.
301,0 494,4 289,2 205,3 411,2 281,6 167,7 129,6 30,4 99,2 1014,2 768,9 693,0 Okt.
306,4 492,2 287,3 205,0 406,8 276,8 164,2 130,0 29,8 100,2 1005,3 759,4 685,6 Nov.
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9 Dez.
308,0 477,0 282,8 194,2 406,5 278,8 163,9 127,7 29,7 97,9 1009,1 758,2 668,7| 2018 Jan.
Veranderungen 3
- 143 139,7 83,4 56,3| - 296| - 364 0,2 6,8 3,1 3,7 - 741 - 619| - 46,3| 2010
- 180 - 740 - 591 - 149} - 166 - 138| - 55| - 2,7 80| - 107 - 395] - 349 112,9] 2011
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2 2012
2,00 - 700 - 109 39| - 30| - 34| - 9.3 05| - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 0,4 - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0| 2014
11,5 - 39| - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 37| - 1.0 - 28| - 883] - 1010, - 150,1| 2015
78| - 354, - 121 - 233 4,0 8,2 146) - 4,2 - 09| - 3,3 51,4 55,0 - 51,4| 2016
13,7 - 51,3 - 228 - 285 - 122 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1| 2017
06| - 52| - 2,3 - 2,9 6,1 57 1.4 04| - 1,0 1.4 0,9 3,7 13,00 2016 Mai
- 0,5 - 97| - 57 - 4,0 1,0 2,0 24| - 1,0 00| - 1,0 24,7 25,5 89,5 Juni
08 5.3 3,1 2,2 1,0 3.2 44| - 22| - o0| - 21 6,7 el - 11 Juli
1.2 - 59| - 2,00 - 39| - 1.9 - 0,6 06| - 1.3 02| - 1.5 2,3 24| - 343 Aug.
0,3 - 34| - 1.8 - 1.6 00| - 08| - 1,7 0,8 0,6 0,1 - 108} - 105 - 303 Sept.
2,8 - 0,9 3,5 - 4,3 - 0,6 1,9 4,0 - 2,5 - 0,3 - 2,2 42,7 441 - 564 Okt.
06| - 45| - 4,3 - 0,2 04 06| - 1.2 - 0,2 - 0,4 0,1 - 257) - 241 - 323 Nov.
1,7 - 126 - 9,7 - 2,9 - 6,0 - 4,4 - 2,3 - 1,6 - 0,7 - 0,9 - 9,4 - 14 - 388 Dez.
0,8 - 4,7 0,0 - 4,8 4,9 3,7 4,2 1,2 0,1 11 30,4 31,0 - 40,2| 2017 Jan.
- 0,2 - 6,1 - 06| - 5,4 4,0 4,2 2,1 - 0,2 00| - 0,2 8,2 11,7 21,6 Febr.
0,2 - 4,7 - 4,4 - 0,3 - 1,2 1,7 2,1 - 2,9 0,4 - 3,3 5,5 7,5 - 345 Marz
1,2 - 2,6 0,8 - 3,4 - 2,1 - 3,3 11 1,2 0,9 0,3 - 8,2 - 7.4 1,4 April
- 08| - 44| - 6,4 20| - 0,6 23| - 0,1 - 30| - 1.0 - 20 - 1270 - 131 4,0 Mai
52 - 79| - 2,3 - 56| - 48| - 35| - 27| - 1.3 0,1 - 1.3 15,6 15,3 - 652 Juni
0,3 - 1,7 2,00 - 3,7 1.4 2,4 24| - 1.0 - 02| - 08| - 244 - 249 - 123 Juli
06| - 30| - 4,9 1.9 - 12| - 0,8 1.5 - 0,4 00| - 04| - 129 - 113 16,0 Aug.
- 1,5 - 491 - 4,2 - 07| - 0,2 0,2 24| - 04| - 02| - 0,2 83 90| - 331 Sept.
0,1 - 0,7 0,2 - 09| - 34| - 1.8 - 04| - 1.6 06| - 2,2 - 11,37 - 113 - 6,6 Okt.
56| - 04| - 0,1 - 03| - 39| - 4,3 - 3.1 04| - 0,6 1,00 - 25| - 36| - 7.3 Nov.
2,5 - 101 - 28| - 72| - 52| - 43| - 54| - 0,8 00| - 09| - 83| - 9,5 - 169 Dez.
- 06l - 4,1 - 09l - 3,2 59 7.2 571 - 1.3 - 0,1 - 1.2 17,8 13,5 - 0,21 2018 Jan.

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
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 1089,1 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 12103 234,5 30334 29151 11433 11558 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 10728 320,0 617,6 528,4 77.3 31,2
2013 75289 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 78023 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2016 April 7 806,5 1258,6 1060,8 197,8 33328 3240,8 1704,9 943,2 291,0 592,7 535,6 82,4 38,4
Mai 7817,2 1230,3 1027,5 202,8 3348,6 3253,7 1717,2 945,3 292,6 591,1 535,0 84,9 41,7
Juni 7 920,6 1241,7 1039,1 202,6 3350,9 3250,2 17181 942,1 290,9 590,0 534,5 89,4 44,9
Juli 79421 1226,7 1023,7 203,0 3362,7 3267,1 17331 945,0 295,2 589,1 534,5 85,5 40,7
Aug. 7 908,5 12115 1016,5 195,0 3369,5 3274,0 17445 941,2 292,8 588,4 534,6 85,5 40,4
Sept. 7 863,9 1194,8 1029,1 165,7 33721 32749 1743,8 944,0 297,4 587,1 534,0 88,0 41,4
Okt. 7 868,7 1186,8 10254 161,3 33788 3286,5 17639 936,0 288,5 586,6 534,3 83,7 371
Nov. 7911,6 1205,6 1042,2 163,4 3420,0 3320,5 1795,0 939,3 292,8 586,1 534,4 89,8 43,4
Dez. 77926 1205,2 1033,2 172,0 3411,3 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 Jan. 7 889,3 1237,0 1053,4 183,6 34334 33375 1807,5 941,6 300,1 588,4 537,7 88,4 42,2
Febr. 7944,8 12456 1055,3 190,3 34353 33369 1812,7 935,8 295,0 588,5 538,3 89,6 41,7
Marz 7 926,1 1259,8 10773 182,5 3433,9 33345 18135 934,4 296,4 586,6 537,0 91,2 39,6
April 7 954,6 12541 1075,4 178,8 3452,0 33523 1840,8 925,4 290,7 586,2 536,9 91,2 41,7
Mai 7947,0 1259,3 1079,9 179,4 3463,2 3360,6 1848,6 926,4 292,7 585,7 536,8 93,5 44,2
Juni 7 849,7 1235,2 1054,2 181,0 34777 3362,0 1865,6 911,8 290,3 584,6 536,2 107,1 44,8
Juli 7 818,7 12398 1062,3 177,5 34709 33534 1862,3 907,6 287,9 583,4 538,2 107,5 45,8
Aug. 7 807,7 12433 1065,8 177,4 3486,1 33684 1880,5 905,5 285,7 582,4 537,9 108,3 47,5
Sept. 78113 1256,2 1071,9 184,3 3494,8 33714 1886,8 902,8 2843 581,8 537,9 114,7 50,7
Okt. 7 825,7 1272,0 1081,9 190,1 3505,8 3388,0 1912,7 893,9 277,3 581,5 538,4 109,2 46,3
Nov. 7 849,9 1275,5 1081,0 194,5 35429 34174 1939,9 896,5 276,9 581,0 538,6 113,6 52,1
Dez. 7710,8 12336 1048,6 184,9 35291 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 Jan. 7 818,6 1250,9 1062,2 188,7 3539,7 3419,0 1944,6 892,2 276,7 582,3 539,6 110,6 46,4
Veranderungen 4
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 - 484 - 288| - 196 102,1 97.4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1.3 4,8 6,5
2012 - 1292 - 687 - 700 1.3 57,8 67,1 156,1 - 904| - 502 1,5 141 - 1.4 5,4
2013 - 703,6| - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 11,5 - 56,3 - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 2068 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3,1 - 24| - 24| - 2,5 - 0,0
2015 - 1914 - 621 - 50,3 - 119 104,1 104,8 153,2 - 370 - 101 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 124,3 - 11 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1.5 16,4 58
2016 Mai 35,2 - 1.4 - 57 4,2 14,8 12,0 11,7 1.8 1.4 - 1,5 - 0,6 2,4 3,2
Juni 108,2 13,0 12,4 0,6 22 - 30 100 - 29 - 15 - 11| - o4 3,9 3,2
Juli 23,5 - 149 - 154 0,5 11,9 171 15,1 2,9 4,3 - 0,9 - 0,1 - 3,9 - 4,2
Aug. - 315 - 15,0 - 7.1 - 7.9 7.0 7,0 11,5 - 3,8 - 2,4 - 0,7 0,1 0,1 - 0,3
Sept. - 4277 - 165 12,7 - 292 2,7 1,0 - 0,6 2,9 4,6 - 1,2 - 0,5 2,5 1.1
Okt. - 0,5 - 84| - 3,7 - 4,7 6,2 11,2 19,8 - 8,1 - 8,9 - 0,6 0,2 - 4,3 - 4,4
Nov. 25,9 17,3 15,9 1.4 39,7 32,7 30,1 3,0 4,0 - 0,4 0,1 58 6,1
Dez. - 1217 - 0,9 - 9,3 8,4 - 9,0 - 2,2 - 04| - 4,1 - 1.3 2,3 2,7 - 57 - 6,2
2017 Jan. 108,8 32,8 20,7 12,1 23,0 19,7 13,3 6,4 9,1 - 0,0 0,7 4,4 51
Febr. 47,4 7,6 1,6 6,1 1,2 - 0,7 4,7 - 5,5 - 4,8 0,1 0,7 11 - 0,5
Marz - 13,0 14,8 22,2 - 7,4 - 1,0 - 21 11 - 13 1,5 - 1,9 - 1.4 1.6 - 21
April 40,0 - 4,4 - 1.3 - 3.1 19,1 18,7 27,8 - 8,7 - 55 - 0,5 - 0,0 0,2 2,2
Mai 8,8 6,7 53 1.5 12,7 9,5 8,7 1.3 2,2 - 0,5 - 0,1 2,5 2,6
Juni - 854 - 222 - 243 2,1 15,3 11 17,5 - 54| - 2,3 - 1.0 - 0,7 4,7 0,7
Juli - 143 53 89| - 35/ - 53| - 74| - 24| - 39 - 21| - 12| - o4 07 11
Aug. - 4,7 4,1 3,8 0,3 15,8 15,5 18,5 - 1,9 - 2,1 - 11 - 0,3 0,9 1,7
Sept. 4,8 3,0 - 3,8 6,7 8,4 2,9 6,1 - 2,6 - 1,5 - 0,6 0,0 6,4 3,2
Okt. 8,6 15,2 9,8 55 10,3 16,0 25,5 - 9,1 - 7.1 - 0,3 0,5 - 56| - 4,4
Nov. 33,4 4,6 - 0,3 4,9 37,9 30,2 27,9 28| - 0,2 - 0,5 0,2 4,6 59
Dez. - 1264 - 369 - 277 - 9,2 - 131 - 57 - 3,0 - 46| - 2,6 1.9 24| - 4,9 - 9,6
2018 Jan. 109,3 17,3 13,5 3,8 10,6 8,0 8,1 0,5 2,5 - 0,6 0,1 2,0 3,9
* 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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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
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
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 4.1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3.4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 1125,6| 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7.9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3| 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8| 2017
40,7 17,0 3,2 2,7 9,6 7.9 3,7 3,1 1019,3 50,3 606,6 583,6 998,9| 2016 April
40,0 15,9 3,2 2,7 10,0 8,1 3,5 2,7 1029,8 49,8 611,6 583,9 1007,0 Mai
41,3 171 3,2 2,7 11,3 8,8 2,5 2,7 10239 50,0 6181 587,3 10934 Juni
41,6 16,2 3,2 2,7 10,1 8,1 3,4 2,5 1021,8 56,6 656,1 578,1 1090,9 Juli
42,0 17,0 3,2 2,7 10,0 7,9 3,2 2,4 1020,1 52,7 663,4 581,9 1056,4 Aug.
43,4 17,9 3,1 2,7 9,2 8,1 2,9 2,5 10111 51,9 655,7 596,9 1028,0 Sept.
43,6 16,6 3,1 2,6 8,5 7.6 3,2 2,4 1019,6 50,7 710,2 594,9 972,9 Okt.
43,4 16,0 3,1 2,6 9,7 8.2 3,0 2,4 1035,2 48,4 7117 591,2 942,6 Nov.
43,9 15,8 3,1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 Dez.
43,2 15,6 3,0 2,6 7,5 6,9 4,8 2,3 1043,2 47,5 716,8 585,0 866,9| 2017 Jan.
44,8 18,0 3,0 2,6 8,8 7.7 4,5 2,3 1050,8 48,0 7341 588,5 883,7 Febr.
48,6 19,9 3,0 2,6 83 7.9 2,6 2,2 1045,7 45,9 730,2 594,1 857,6 Marz
46,6 183 3,0 2,6 8,5 7.6 3,5 2,2 10421 43,9 749,0 598,3 853,4 April
46,4 17,2 3,0 2,6 9.1 7.8 2,4 2,1 10425 44,6 724,9 603,2 849,4 Mai
59,3 20,1 3,0 2,6 8,6 7.9 1.8 2,2 1039,2 44,8 689,8 610,2 793,5 Juni
58,8 19,1 3,0 2,6 10,0 7.9 33 2,2 1029,2 43,9 684,2 606,2 782,9 Juli
57,8 18,3 3,0 2,6 9,4 7.9 3,4 2,4 1024,7 42,6 643,1 608,1 796,7 Aug.
61,0 20,5 2,9 2,6 8,7 8,0 2,6 2,4 1015,2 42,2 669,5 612,4 758,2 Sept.
59,9 183 2,9 2,6 8,6 7,9 23 2,2 1008,9 40,7 667,9 612,7 753,9 Okt.
58,6 16,7 2,9 2,6 11,8 83 2,6 2,2 1004,7 40,1 664,4 609,8 7479 Nov.
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 Dez.
61,3 18,9 2,9 2,6 10,0 8,9 4,3 2,1 1002,4 35,2 682,4 666,7 670,1| 2018 Jan.
Veranderungen 4
- 6,8 - 5,8 0,3 0,3 17,0 16,5 6,2 - 1,6 - 106,7 - 632 54,4 - 7.1 - 78,6| 2010
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 - 0,7 100 - 37 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 791 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 2,2 - 0,3 - 0,1 - 113 - 10,0 4,1 - 3,2 - 104,9 - 17,6 - 1341 18,9 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 35,9 26,1 178,3| 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 - 1,9 - 1,0 - 0,0 - 868 7,7 - 303 28,0 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 22| - 1,2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4| - 39,5| 2016
10,8 42| - 0,1 - 00| - 00| - 0,0 1.1 - 0,3 - 33| - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3| 2017
- o8 - 11| - o0l - 00 04 03 - 02| - o4 48| - 07 1,0 43 12,3| 2016 Mai
0,7 08| - 00| - 0,0 1.3 07| - 1,0 00| - 50 0,3 8,4 3,9 86,7 Juni
0,3 - 03| - 00| - 00| - 1.3 - 0,7 09| - 0,2 - 1,2 6,6 386| - 89| - 2,7 Juli
0,4 08| - 00| - 00| - 0,1 - 0,2 - 02| - 0,1 - 1.1 - 3,8 7.9 66| - 366 Aug.
1,5 08| - 00| - 00| - 0,8 0,1 - 0,3 00| - 8,1 - 08| - 7.0 120 - 255 Sept.
0,1 - 1.3 - 0,1 - 0,0 - 0,7 - 0,5 0,3 - 0,1 53 - 1,3 52,6 - 2,9 - 535 Okt.
- 0,3 - 07| - 00| - 0,0 1,2 06| - 0,2 0,1 73| - 26| - 5,1 - 6,2 - 270 Nov.
0,5 - 02| - 0,0 00| - 1.1 - 03| - 08| - 00| - 68| - 1.3 - 697] - 0,2 - 343 Dez.
- 06| - 0,1 - 00| - 00| - 1.1 - 1,0 26| - 0,1 17,9 0,5 76,7 - 5,1 - 38,9] 2017 Jan.
1,6 2,3 0,0 0,0 0,8 0,3 - 03| - 0,1 3.4 0,3 14,4 2,4 18,7 Febr.
3,7 2,0 - 0,0 - 0,0 - 0,6 0,3 - 19 - 0,1 - 2,8 - 2,0 - 2,2 6,2 - 26,1 Marz
- 1.9 - 1,6 - 0,0 0,0 0,2 - 0,3 0,9 - 0,0 1,4 - 1,8 22,7 5,6 - 53 April
- 0,1 - 1,0 0,0 0,0 0,6 0,2 - 1.1 - 0,0 7.8 09| - 185 70| - 57 Mai
4,0 29| - 00| - 00| - 0,5 0,1 - 0,6 0,1 1,0 0,3 - 319 89| - 560 Juni
- 0,5 - 09| - 00| - 0,0 1.4 - 0,0 1.4 - 00| - 3.1 - 0,7 - 0,1 - 1,91 - 106 Juli
- 09| - 08| - 00| - 00| - 06| - 0,1 0,1 0,2 - 1.7 - 1.2 - 390 2,7 13,0 Aug.
3,2 2,2 - 0,0 - 0,0 - 0,8 0,0 - 0,7 0,0 - 10,2 - 0,5 25,3 4,7 - 256 Sept.
- 1.2 - 22| - 0,0 00| - 0,1 - 0,2 - 0, - 0,3 - 96| - 1.6 - 38| - 0,5 - 2,6 Okt.
- 1.3 - 1.5 - 00| - 0,0 3,0 0,3 0,3 00| - 02| - 0,5 - 06| - 1.5 - 7.1 Nov.
4,7 3,0 0,0 00| - 2,4 0,3 07| - 00| - 73| - 2,3 - 592 56| - 16,1 Dez.
- 191 - 08l - 00| - 0,0 0,6 0,2 1.0l - 0,0 541 - 51 79,21 - 173 13,01 2018 Jan.

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

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Marz 2018

24°

Stand am
Monats-
ende

2017 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

2017 Dez.
2018 Jan.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1668 7854,3 470,1 2384,7 1903,7 477,3 4052,8 345,5 2977,9 0,5 722,1 113,6 833,0
1651 7857,6 462,5 24231 19483 471,5 4060,9 352,9 2982,9 0,6 717,2 113,1 798,0
1639 78718 526,4 23752 1.900,0 472,3 4066,0 351,5 2993,2 0,5 713,6 113,0 791,2
1634 7 895,7 508,7 24105 1936,0 472,2 4080,2 351,9 3002,4 0,5 717.8 113,0 783,3
1631 7755,3 447,7 2371,3 1901,6 468,4 4056,5 333,6 3002,4 0,6 715,0 112,6 767,1
1627 7861,8 500,8 2 407,2 19341 470,6 4074,4 353,8 3001,5 0,6 712,2 12,5 766,8
Kreditbanken ©
263 3129,6 291,3 999,6 923,1 76,2 12368 185,0 822,6 0,5 2278 50,9 551,0
264 32035 340,0 1011,4 934,2 76,5 1251,3 200,4 823,4 0,5 225,0 50,7 550,1
GroRbanken 7
4| 1692,7 154,0 496,4 466,9 29,4 484,3 97,5 290,8 0,2 95,7 45,1 512,9
4 17243 158,8 513,3 483,6 29,7 495,8 109,0 292,2 0,1 93,4 44,9 511,4
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
153 1030,0 7o,4| 260,8 216,8 43,8 664,0 62,7 479,4| 0,2 121,2 5,1 29,8
153 1049,5 95,7 257,7 2136 43,9 660,8 64,6 474,7 0,2 120,6 5,0 30,3
Zweigstellen auslandischer Banken
106 406,9 67,0 242,4 239,4 3,0 88,5 24,7 52,5 0,1 10,9 0,7 83
107 429,7 85,6 240,3 237,0 2,9 94,7 26,8 56,5 0,1 11,0 0,8 8,3
Landesbanken
8| 861,3 45,1 258,1 191,9 65,6 459,8 47,1 342,4 0,1 69,1 9,9 88,4
8 893,6 58,0 275,7 207,8 67,0 460,3 49,3 339,8 0,1 69,9 9,9 89,7
Sparkassen
391 1199,5 41,3 176,0 63,2 112,6 951,2 46,5 747,1 0,0 157,4 14,1 17,0
386 1196,4 37,9 173,9 60,6 113,2 953,1 48,2 746,9 0,0 157,8 14,1 17,5
Kreditgenossenschaften
917 890,1 19,1 168,4 62,7 105,2 666,9 31,9 525,7 0,0 109,2 16,8 18,9
917 889,1 18,4 166,5 61,2 104,9 668,6 31,8 527,3 0,0 109,4 16,8 18,8
Realkreditinstitute
13 228,7 4,6 32,0 21,4| 10,6 185,5 3,2 157,6 -| 24,8 0,1 | 6,3
13 225,9 2,4 32,3 21,4 10,9 185,0 3,1 157,5 - 24,4 0,1 6,2
Bausparkassen
20 229,2 1,0 56,6 40,8 15.8 166,7 1.1 140,4 . | 25,1 0,3 4,6
20 230,2 1,1 57,2 41,3 15,9 167,1 1,2 140,7 . 25,2 0,3 45
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
19 1216,9 45,2 680,7 598,3 82,4 389,6 18,9 266,6 —| 101,5 20,5 80,9
19 1223,0 43,2 690,2 607,6 82,2 389,2 19,8 266,0 - 100,4 20,5 80,0
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
141 1108,2 110,6 4271 389,4 37,5 481,9 68,3 308,1 0,4 103,3 4,0 84,6
142 1149,0 147,8 421,5 382,6 38,3 489,4 75,9 308,1 0,4 103,1 4, 86,3
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
35 701,3 43,7 184,7 150,0 34,5 393,4 43,5 255,6 0,3 92,4 33 76,3
35 719,3 62,2 181,2 145,6 35,4 394,7 49,1 251,6 0,3 92,1 33 77,9

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenfahiger 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: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- | rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |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
17132 510,4 12028 3662,5 20174 305,8 695,7 83,6 590,0 544,6 53,6 11205 512,0 846,1| 2017 Aug.
1763,0 550,7 12123 3659,8 2025,2 296,3 695,5 71,5 589,4 544,6 53,5 1116,1 511,3 807,4 Sept.
1768,6 556,3 12122 36793 2049,1 294,0 694,0 78,4 589,0 545,1 53,1 1110,1 511,2 802,6 Okt.
1774,0 554,7 12193 37111 2 084,5 287,5 698,0 74,5 588,5 545,2 52,6 11031 511,2 796,4 Nov.
17071 500,3 1206,8 3662,1 20504 269,1 700,3 46,0 590,3 547,6 52,0 1097,0 5111 777,9 Dez.
1772,0 566,8 1205,2 3703,8 2079,8 287,2 697,6 75,0 589,7 546,2 49,4 1090,7 510,5 784,7| 2018 Jan.
Kreditbanken ©
| 8443 379,2 465,1 1454,0 894,9 156,4 277,8 37,5 101,4 93,5 23,6 158,4 180,0 492,8| 2017 Dez.
882,4 412,7 469,7 1492,6 926,1 166,9 277,0 58,9 101,1 93,5 21,5 158,6 179,4 490,4| 2018 Jan.
GroBbanken 7
| 406,5 157,7 248,8 612,7 359,3 94,5 91,3 37,4 61,6 60,4 6,0 120,3 103,8 449,3| 2017 Dez.
410,6 163,3 2473 644,1 383,6 102,3 90,8 58,8 61,6 60,4 59 121,7 103,7 444,1) 2018 Jan.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 203,0 57,7 145,4 687,4 429,9 40,2 162,0 0,1 | 39,5 32,9 15,9 37,9 67,7 34,0| 2017 Dez.
220,7 73,8 146,9 688,6 431,8 411 160,8 0,1 39,3 32,9 15,6 36,7 67,6 36,0| 2018 Jan.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 234,8 163,8 71,0 153,9 105,7 21,8 24,6 —| 0,2 0,2 1.7 0,2 8,5 9,5| 2017 Dez.
2511 175,5 75,5 159,9 110,7 23,5 25,4 - 0,2 0,2 0,0 0,2 8,2 10,3| 2018 Jan.
Landesbanken
| 238,8 35,9 202,9 284,8 128,2 50,2 93,2 7,5 12,5 12,0 0,7 196,2 50,9 90,6 2017 Dez.
256,8 65,4 191,4 294,4 131,4 58,1 91,6 13,1 12,6 11,9 0,7 196,7 50,9 94,7| 2018 Jan.
Sparkassen
| 128,6 5,0 123,5 905,5 565,5 14,5 15,0 —| 290,3 265,9 20,3 14,5 108,2 42,8| 2017 Dez.
131,4 53 126,1 899,4 560,2 14,4 15,0 - 290,0 264,5 19,9 14,3 108,2 43,2| 2018 Jan.
Kreditgenossenschaften
| 112,5 1.5 111,0 662,7 424,5 32,3 14,4 —| 185,8 175,8 5,7 8,7 74,4 31,8| 2017 Dez.
114,7 2,1 112,6 659,5 421,3 32,6 14,4 - 185,6 175,9 5,6 8,7 74,4 31,8| 2018 Jan.
Realkreditinstitute
| 44,5 2,8 41,7 80,6 3,2 3,9 73,5| —| —| —| . | 87,1 | 8,9 7,6| 2017 Dez.
43,9 2,7 41,3 79,8 2,9 3,8 731 - - - 85,4 8,9 7,9| 2018 Jan.
Bausparkassen
| 25,6 3,6 22,1 178,1 3.4 1.3 172,8 —| 0,4 0,4 0,1 3,0 11,0 11,5| 2017 Dez.
26,4 3,9 22,5 178,5 3,4 1,4 1731 - 0,4 0,4 0,1 3,0 11,0 11,3] 2018 Jan.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 312,9 72,4 240,5 96,3 30,6 10,5 53,7 1,0 —| —| . | 629,2 77,7 100,8| 2017 Dez.
316,4 74,8 241,6 99,4 34,6 9,9 53,4 3,0 - - 624,0 77,7 105,4] 2018 Jan.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 396,9 229,6 167,3 549,9 381,8 53,7 84,2 8,9 21,1 20,6 9,0 22,7 49,8 89,0| 2017 Dez.
427,9 258,0 170,0 557,5 388,6 56,0 84,6 9,6 21,1 20,6 7.2 22,7 49,5 91,3| 2018 Jan.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 162,1 65,8 96,3 395,9 276,2 31,9 59,7 8,9 20,9 20,4 7.3 22,5 41,4 79,4| 2017 Dez.
176,9 82,4 94,4 397,6 277,9 32,5 59,2 9,6 20,9 20,4 7,2 22,5 41,4 81,01 2018 Jan.

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

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

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
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
17,4 102,6 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 11380 - 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 12679 - 71 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1.2 437,2
189 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1.7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
19,4 240,9 13481 1075,2 0,0 1.2 271,7 1.7 32659 28109 0,3 1.3 453,5
20,7 246,0 13681 1097,3 0,0 1,2 269,5 1,7 32742 28199 0,3 1,6 452,4
22,6 258,7 1360,3 1090,2 0,0 1.4 268,7 1.7 3281,0 28286 0,2 1.6 450,6
22,6 291,7 1397,6 11288 0,0 11 267,6 1,7 32931 2840,0 0,2 1,3 451,6
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
24,3 346,9 1407,0 11425 0,0 1,0 263,5 1,7 32777 2831,2 0,3 0,8 445,4
23,6 346,6 14138 1150,2 0,0 1.1 262,5 1,8 3279,0 2836,8 0,3 0,8 4411
23,4 352,1 14233 1160,4 0,0 1.3 261,6 1.7 32830 2 840,6 0,3 1,0 4411
24,4 400,2 1424,8 1161,7 0,0 1,1 262,0 1,7 32889 2 848,6 0,3 11 438,9
25,4 426,0 1415,5 11523 0,0 1.1 262,1 1.7 32929 2851,3 0,2 1.8 439,6
27,0 417,8 13911 11304 0,0 1.2 259,4 1.7 3296,8 28559 0,2 1.1 439,6
26,4 420,0 1398,0 11394 0,0 1.4 257,2 1,7 3302,5 2 865,2 0,3 1,0 436,0
27,3 421,3 1384,2 11314 0,0 1.4 251,3 1.7 33089 2 869,4 0,2 0,8 438,5
28,1 409,2 1416,1 1168,3 0,0 1,3 246,5 1,7 3317,6 2878,2 0,3 0,7 438,4
28,1 472,7 13785 11306 0,0 0,9 247,0 1.7 3326,1 2887,0 0,3 0,8 438,0
27,7 4571 1422,2 11751 0,0 0,8 246,3 1.8 3343,7 2899,6 0,2 1,2 442,6
31,9 392,5 1407,5 11634 0,0 0,7 243,4 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
29,0 4481 1421,8 1176,0 0,0 0,7 2451 2,5 33393 2904,9 0,3 1,0 4331
Veranderungen
- 05 - 236 - 1472 - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257, - 1.2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06] - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 - 03| + 1305\ + 787 + 0,0 + 23,8 + 280
- 02 + 142 + 473] + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 0,0 - 21,51 - 59
+ 2,7 + 405 - 686 - 375 - - 46| - 265 + 0,1 + 21,0 + 9.8 - 02 - 43| + 157
+ 00 - 48,8 204,1 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 - 0,6 + 4,8
+ 04 - 43| - 193] - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7) - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 669 - - 0,9 - 179 + 04 + 43,7 + 62,8 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +108,4| + 503| + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 57,0 + 702 + 00 + 04| - 136
- 00 + 79| - 1,01 + 0,9 - - 0,1 - 1.8 + 00| + 1.5 + 4,6 + 0,0 - 04| - 2,6
+ 13 + 51 + 20,0 + 221 - + 00| - 2,1 - 00| + 82| + 9.1 - 00 + 03| - 1.1
+ 18 + 12,7) - 730 - 6,6 - + 0,1 - 0,8 - 00| + 700 + 8,6 - 00 + 00| - 1.7
+ 01 + 330 + 373] + 387 - - 03| - 1.1 + 00| + 121 + 114 - 00 - 03| + 1,0
+ 3,1 - 7,7y - 327} - 290 - - 03| - 3,3 + 03| - 190| - 164 + 01 - 09| - 1.8
- 14 + 629 + 421 + 42,6 - + 02| - 0,8 - 03| + 331 + 7.3 0,0 + 05| - 4,4
- 07 - 03] + 68| + 7.7 - + 0,1 - 1,0 + 0,1 + 1.4 + 57 - 00 - 00| - 4,2
- 03 + 55 + 9,5 + 10,2 - + 0,2 - 0,9 - 00 + 3,9 + 3,7 + 00 + 0,2 - 0,0
+ 11 + 48,1 + 1.7 + 1.3 - -1 + 0,4 - 00| + 591 + 8,1 + 00 + 0,1 - 2,3
+ 09 + 258| - 94| - 9,5 - - 00} + 0,1 - 00| + 391 + 2,6 - 01 + 07) + 0,7
+ 1,7 - 82| - 235 - 209 - + 0,1 - 2,7 - 00| + 40| + 4,6 + 0,0 - 06| - 0,0
- 07 + 2,2 + 6,9 + 9,0 - + 0,2 - 2,2 -1 + 5,6 + 9,4 + 00 - 0,2 - 3,6
+ 09 + 13| - 138] - 8,0 - + 00| - 59 + 00| + 64| + 4,1 - 00 - 02| + 2,6
+ 08 - 121 + 341 + 383 - 00 - 0,1 - 4.1 - 00| + 730 + 8,8 + 01 - 00| - 1.5
+ 01 + 63,5 - 376 - 376 + 0,0 - 04| + 0,5 + 0,0 + 8,6 + 8,8 - 00 + 0,0 - 0,3
- 04 - 156 + 43,7] + 444 - - 00| - 0,7 + 0,1 + 17,71 + 127 - 00 + 04| + 4,6
+ 41 646 - 103| - 7.3 - 00 - 0,2 2,9 + 0,1 - 1na - 5,6 + 01 - 05| - 51
- 29 + 5561 + 1381 + 121 - + 00l + 1.7 + 061 + 691 + 11,0 - 01 + 031 - 4,4
* 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 bérsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl.
Geschaften mit der

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

aus

geldpolitischen

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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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
- 47,2 11,2 15825 138,55 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 12761 535,2 1354 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 28297 10295 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 1210,5 14,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 1,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5.6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 5.1 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0| 2017
- 19,4 90,3 1015,7 137,3 878,3 0,0 5.9 32821 17485 893,1 588,4 52,2 28,7| 2016 Aug.
- 19,3 89,8 10287 132,1 896,6 0,0 58 32837 17481 896,6 587,2 51,8 28,6 Sept.
- 19,1 89,7 1025,1 1371 887,9 0,0 5.7 32947 1768,0 888,8 586,6 51,3 28,6 Okt.
- 19,1 89,3 10411 145,9 895,1 0,0 5.6 33289 17993 892,5 586,2 50,9 28,6 Nov.
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8 Dez.
- 20,3 90,8 1052,6 136,9 915,6 0,1 5.5 3346,3 18125 895,8 588,5 49,5 30,6 2017 Jan.
- 20,3 89,4 1054,6 141,4 913,1 0,0 5,6 33455 1816,6 891,4 588,5 49,0 30,5 Febr.
- 20,1 89,1 1077,0 137,4 939,6 0,0 5.5 3342,8 1817,0 890,9 586,7 48,2 30,4 Marz
- 20,1 88,8 1074,8 140,7 934,2 0,0 55 3360,3 1844,4 881,9 586,2 47,8 30,3 April
- 20,0 88,7 1079,5 142,0 937,5 - 5,5 33684 1852,2 883,4 585,7 47,0 30,4 Mai
- 19,7 88,4 1053,9 125,6 928,3 0,0 5.5 3370,3 1869,2 869,8 584,7 46,6 29,8 Juni
- 19,6 88,5 1061,7 125,0 936,6 0,0 5,4 33615 1866,0 866,0 583,5 46,0 29,9 Juli
- 19,6 88,9 1065,1 121,2 943,9 0,0 54 3376,5 1884,2 864,4 582,4 45,4 30,0 Aug.
- 19,5 88,1 1071,5 120,2 951,3 0,0 53 3380,7 1891,7 861,9 581,8 45,3 30,0 Sept.
- 19,4 87,9 1081,0 122,8 958,2 0,0 53 3396,5 1916,8 853,4 581,5 44,8 29,9 Okt.
- 19,4 88,1 1079,8 125,9 953,9 0,0 53 3426,8 1944,0 857,5 581,0 44,3 30,1 Nov.
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 Dez.
- 18,9 88,2 1 060,2 116,0 9441 0,0 5.0 34288 1949,3 854,1 582,3 42,9 30,4| 2018 Jan.
Veranderungen
- - 4,2 + 07| - 2254 - 9,7 - 2157 - 00 - 571 + 597| + 2114 - 1793| + 593 - 31,6 - 0,9| 2009
- - 21 - 92| - 965 + 223| - 1191 - 00 - 02| + 778 + 760| - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 2,2 - 250} - 200| - 51 0,0 + 01 + 111,2| + 63,7 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 2011
- - 13 - 41| - 708| + 215 - 91,9 - 00 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 - 11,2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794| - 241| - 553 + 00 - 34| + 402 + 1184| - 539 - 74 - 17,0 - 17| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22| - 31,2 - 00 - 06| + 697| + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 2.1 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065| + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 13 + 15| - 17} + 03] - 20 + 0,0 - 05| + 1047) + 1245} - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,0 - 184| + 294 - 00 - 05| + 1031 + 1428| - 275/ - 56 - 67 + 04| 2017
- - 01 + 02| - 7.1 - 2,7 - 4,4 - - 00| + 64| + 114 - 38| - 0,7 - 05 + 0,0] 2016 Aug.
- - 0.1 - 05| + 130 - 53| + 183 - - 01| + 16| - 04| + 36| - 12 - 03 - 00 Sept.
- - 02 + 01| - 32 + 15 - 47 + 0,0 - 01| + 110} + 200f - 79| - 06 - 05 - 00 Okt.
- - 00 - 04| + 160] + 88| + 7.3 - 00 - 00| + 342} + 313] + 37| - 0,4 - 04 - Nov.
- + 0,0 + 16| - 82| - 164| + 82 + 00 - 00| - 22| - 12| - 28| + 23 - 05 + 0,2 Dez.
- + 1,2 - 02| + 197| + 74 + 123 - - 01 + 196 + 144| + 62| - 0,1 - 09 + 1,00 2017 Jan.
- - 0.1 - 14| + 20| + 46| - 25 - 00 + 01| - 08| + 41| - 45| + 01 - 05 - 0.1 Febr.
- - 01 - 03| + 224 - 4,1 + 265 - 00 - 01 - 2,71 + 04 - 05| - 1,9 - 07 - 01 Marz
- - 0.1 - 03| - 22| + 33| - 55 - 00 - 00| + 175 + 273| - 90| - 05 - 04 - 0.1 April
- - 0,0 - 00| + 46| + 13| + 33 - 00 + 00| + 81| + 78| + 16/ - 05 - 08 + 0,0 Mai
- - 04 + 00| - 246] - 16,1 - 8,5 + 00 - 00| + 109 + 170 - 46| - 1,0 - 04 - 06 Juni
- - 0,0 + 01| + 78/ - 05| + 83 - - 00| - 88 - 31| - 38 - 12 - 07 + 0,2 Juli
- - 00 + 04| + 35| - 39 + 73 + 0,0 - 01| + 150} + 182 - 1.6 - 1.1 - 06 + 0,1 Aug.
- - 01 - 03| - 33| - 10| - 23 - - 01| + 43| + 75| - 25| - 06 - 01 - 0.1 Sept.
- - 01 - 01| + 95| + 26| + 69 - + 00| + 157} + 251 - 85| - 03 - 05 - 00 Okt.
- - 00 + 01 - 1,0 + 3,1 - 4,2 - + 00| + 303| + 272 + 4,0 - 0,5 - 05 + 0,1 Nov.
- - 03 + 05| - 273| - 150| - 122 - 00 - 02| - 59| - 30| - 42| + 19 - 06 - 0.1 Dez.
- - 01 - 001 + 1191 + 521 + 6,7 + 00 - 01 + 751 + 801 + 091 - 0,6 - 08 + 0,41 2018 Jan.

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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Zeit

2016 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

2016 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléandische Nichtbanken (Nicht-MFils)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen 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 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 12774 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 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1.8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 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
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5,4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7.5 319,7
0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 2349 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,3 1081,5 848,6 577.9 270,7 2,5 230,4 1,0 765,4 450,3 99,9 350,4 5,1 310,0
0,3 1046,8 806,0 535,5 270,5 2,5 2384 1,0 751,0 444,0 93,6 350,4 4,7 302,3
0,3 1089,3 850,4 5713 279,0 2,1 236,8 1,0 758,1 454,5 102,9 351,6 4,2 299,3
0,3 1074,3 837,9 541,7 296,2 1,7 234,7 1,0 765,2 459,4 103,6 355,9 5,5 300,3
0,3 10559 820,6 519,8 300,7 0,5 2349 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 50 299,6
0,3 1069,4 836,4 5373 299,0 0,8 232,2 1.7 772,9 468,4 109,0 359,4 53 299,1
0,3 10884 854,7 552,1 302,6 1.3 232,5 1.7 782,0 474,4 110,6 363,8 6,2 301,3
0,3 1086,7 854,7 548,7 306,0 1.9 230,0 1,7 777,5 475,7 110,9 364,9 4,1 297,7
0,3 1063,7 833,7 529,7 304,0 1.9 228,0 1,7 774,4 477,4 114,5 362,9 4,8 292,2
0,3 10375 804,3 506,9 297,4 2,2 231,0 1.9 771,7 475,9 12,3 363,6 5,1 290,8
0,3 1043,5 812,2 515,4 296,8 2,3 229,0 1.9 756,2 461,8 102,5 359,3 6,3 288,1
0,3 10185 788,2 493,2 295,0 2,3 227,9 2,1 751,5 458,0 102,6 355,4 6,1 287,4
0,2 1000,5 772,3 478,4 293,9 2,2 226,0 2,1 743,9 454,3 104,0 350,3 6,0 283,6
0,3 1007,0 780,1 484,7 295,4 1,9 225,1 2,1 743,3 457,8 107,9 349,9 6,7 278,8
0,3 996,7 769,4 473,5 295,9 1.9 2253 2,1 739,9 457,9 104,8 353,1 6,5 275,6
0,3 988,3 761,0 467,6 293,4 1.4 2259 2,2 736,5 454,9 105,5 349,3 6,4 275,2
0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
0,3 985,4 758,1 466,7 291,4 1.8 225,5 2,2 735,1 450,6 105,6 345,0 55 2791
Veranderungen
- 00} - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 10,3 - 184 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 01} - 1415 - 1162 - 473 - 689 - 48 - 204 - 02 - 620 - 245 - 12,6 - 119 + 04 - 380
+ 01 - 484 - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00 - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1.6 - 236
+ 0,1 70,1 56,8 23,1 - 337 + 09 - 141 - 01 9.4 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05) - 22,7\ - 269| - 1.3 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00} - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00| + 86,1 + 80,1 + 632 + 16,8 + 0,7 + 53 - 06] + 5,7 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1,8 + 17,7
+ 0,1 - 91,8 - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
+ 00} - 255 - 145| - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00| + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 3,0 - 85
+ 00} - 572} - 487| - 615 + 12,8 + 0,0 8,5 + 0,6] - 4,7 + 13,0 + 86 + 44 + 0,7 - 184
+ 00| - 67| - 50| - 81 + 30 - 02 - 15 + 00 - 02 + 22 - 01 + 23 + 1,0 - 33
- 00) - 443| - 422 - 421 - 01 - 00 - 21 + 00 - 32 - 53 - 61 + 08 - 04 + 25
- 00 + 384 + 406| + 341 + 6,5 - 03 - 1.8 - 00| + 5,4 + 90 + 9,1 - 01 - 0,5 - 31
+ 00} - 256| - 226| - 350 + 123 - 05 - 25 + 00} + 09 - 04 - 05 + 0,1 + 1,2 + 0,1
+ 00} - 20,7} - 199| - 231 + 3,2 - 12 + 04 - 00| - 107 - 91 - 134 + 43 - 0,5 - 12
+ 00} + 189 + 21,1 + 198 + 13 + 03 - 25 + 00} + 199 + 19,5 + 19,3 + 0,2 + 03 + 01
- 00} + 140 + 135| + 123 + 1,2 + 04 + 01 + 00| + 6,2 + 35 + 10 + 25 + 09 + 18
- 00| + 1.3 + 30| - 1.8 + 48 + 04 - 21 - 00} - 27 + 2,7 + 06 + 2,1 - 07 - 47
+ 00 16,1 14,2 15,4 + 1,2 + 00 - 19 + 00| - 01 + 42 + 38 + 04 + 06 - 49
- 00} - 173] - 209| - 186 - 23 + 03 + 33 + 02 + 28 + 30 - 03 + 34 + 04 - 06
- 00} + 11,0 + 127\ + 109 + 19 + 0,1 - 19 + 00| - 128 - 11,8 - 93 - 25 + 1,2 - 22
- 00| - 168| - 161| - 182 + 21 + 0,0 - 07 + 01| + 01 + 0,2 + 0,7 - 06 - 02 + 0,1
- 00} - 195} - 17,71 - 153 - 24 - 01 - 1.8 + 0,0 - 0,5 + 3,0 + 38 - 07 - 0,0 - 35
+ 0,1 + 50| + 65| + 5,6 + 08 - 04 - 11 - 00| - 0,8 + 2,1 + 34 - 14 + 0,7 - 35
+ 00 - 134 - 136| - 123 - 13 + 0,1 + 0,2 + 00| - 53 - 15 - 34 + 20 - 02 - 36
- 00| - 32y - 34 - 34 - 01 - 05 + 07 + 00} - 08 - 09 + 10 - 19 - 00 + 0,1
- 00} - 211} - 196 - 251 + 55 - 07 - 08 + 01} - 107 - 111 - 11,9 + 08 - 22 + 25
+ 001 + 3061 + 2881 + 297 - 09 + 1,1 + 07 - 011 + 158 + 12,3 + 12,8 - 06 + 1.3 + 23

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

trachten. Anderungen durch nachtrigliche 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-MFls)
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
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7| 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3| 2017
13,1 29,4 701,3 398,5 302,8 220,1 82,7 0,0 2483 127,3 121,0 74,9 46,1 0,7| 2016 Aug.
13,1 29,4 679,5 366,0 313,5 231,3 82,2 0,0 233,3 124,6 108,7 62,0 46,7 0,7 Sept.
13,2 28,8 692,7 398,6 2941 211,9 82,2 0,0 266,3 146,2 120,1 72,0 48,1 0,7 Okt.
13,2 28,9 703,9 416,7 287,2 203,2 84,0 0,0 266,2 1383 128,0 79.1 48,9 0,7 Nov.
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 Dez.
13,0 28,4 746,1 452,6 293,5 206,4 87.1 0,0 246,7 125,6 1211 711 50,0 0,7| 2017 Jan.
13,0 24,8 765,2 480,7 284,5 197,4 87.1 0,0 254,0 129,5 124,5 74,8 49,7 0,7 Febr.
12,9 24,7 768,8 488,1 280,7 192,1 88,6 0,0 237,6 113,7 124,0 72,2 51,8 0,7 Marz
129 24,8 751,4 429,4 322,0 234,2 87,7 0,0 271,9 1323 139,7 89,0 50,6 0,7 April
12,8 24,6 732,4 464,0 268,4 181,8 86,5 0,0 269,4 1341 135,3 85,0 50,3 0,6 Mai
12,5 24,4 720,3 463,2 2571 170,1 87,0 0,0 259,9 123,7 136,1 75,7 60,4 0,6 Juni
12,5 24,4 692,4 441,0 251,4 165,5 85,9 0,0 282,5 137,7 144,8 84,4 60,5 0,6 Juli
12,4 24,4 648,0 389,2 2589 174,0 84,9 0,0 286,0 1331 152,9 92,5 60,4 0,5 Aug.
12,4 24,8 691,5 430,5 261,0 176,6 84,3 0,0 279,1 133,5 145,7 84,3 61,4 0,5 Sept.
12,3 24,8 687,6 433,6 254,0 169,4 84,7 0,0 282,8 132,3 150,5 87,9 62,6 0,4 Okt.
12,4 24,7 694,2 428,8 265,4 179,7 85,7 0,0 284,4 140,6 143,8 81,7 62,1 0,4 Nov.
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 Dez.
12,0 24,2 711,8 450,8 261,0 172,7 88,3 0,0 275,0 130,5 144,6 82,2 62,3 0,3| 2018 Jan.
Veranderungen
- 32 + 01} - 814 - 21 - 793| - 575 - 217 - 02 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 3.1 - 0,6] 2009
+ 02 + 14| + 8954 + 42,00 + 5424 + 381| + 1368 - 01 - 16 + 6,0 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 201
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 0,1} 2012
- 18 - 7.2 - 1740 - 756 - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 151 + 827 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 4,7 - 00 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 0,8 - 0,0] 2016
- 10 - 41 - 155 + 253| - 408] - 432 + 2,4 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
+ 00 + 00| - 4,3 - 95| + 52| + 24| + 2,8 - + 45 - 17 + 6.2 + 67 - 05 - 0,1| 2016 Aug.
+ 00 - 00| - 212 - 323 + 11| + 116 - 0,5 - 00 - 148 - 27 - 121 - 12,7 + 07 - 00 Sept.
+ 01 - 06| + 111 + 31,7 - 205 - 20,1 - 0,4 - 00 + 32,5 + 21,4 + 11,2 + 98 + 1,3 + 0,1 Okt.
+ 0,0 + 00 + 49 + 158 - 109| - 120| + 11 - 00 - 22 - 90 + 69 + 64 + 04 + 0,0 Nov.
- 01 - 03| - 9,2 - 42,71 + 33,5] + 302 + 3.3 - 00 60,5 - 38,2 - 223 - 241 + 18 + 0,0 Dez.
- 00 - 02} + 529 + 7901 - 26,1 - 26,2 + 0,1 - + 41,2 + 25,6 + 15,6 + 16,2 - 06 - 0,0] 2017 Jan.
- 01 - 36| + 159 + 266| - 107\ - 103| - 0,4 - + 66 + 37 + 29 + 34 - 04 + 0,0 Febr.
- 00 - 00| + 55 + 83| - 28| - 45 + 1,7 - - 15,9 - 157 - 02 - 24 + 2.2 - 00 Mérz
- 00 + o1 - 128 - 56,2 + 434 + 437 0,4 - + 34,4 + 18,2 + 16,2 + 171 - 09 - April
- 01 - 01| - 138 + 36,5 - 503| - 498| - 0,5 - - 09 + 24 - 33 - 33 - 00 - 00 Mai
- 03 - 02| - 9,0 + 06| - 96| - 105] + 0,9 - - 17,8 - 10,0 - 78 - 90 + 1.2 - 00 Juni
- 00| + 00| - 239| -197| - 42| - 37/ - 05| + 00| + 240 + 44| + 96/ + 93| + 03| - 00 Juli
- 01 + 00| - 429 - 51,2 + 83| + 91| - 0,8 - 00 + 46 - 40 + 86 + 85 + 00 - 01 Aug.
- 00 + 04| + 424 + 41,0 + 1,50 + 2,1 - 0,7 - - 72 + 0.2 - 74 - 84 + 09 + 0,0 Sept.
- 01 - 00| - 5,9 + 24| - 83| - 83| + 0,0 - + 3,0 - 14 + 44 + 34 + 11 - 01 Okt.
+ 01 - 00| + 9,4 - 36| + 13,0} + 116| + 1,4 - + 23 + 86 - 62 - 59 - 04 - 00 Nov.
- 03 - 04] - 333 - 384 + 51 + 35| + 1,5 - - 42,5 - 31,0 - 11,6 - 13,4 + 18 - 01 Dez.
- 01 - 00l + 574 + 6351 - 6,11 - 501 - 1.1 - + 35,0 + 21,4 + 13,6 + 14,4 - 08 - 0,01 2018 Jan.
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2008 30711 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 26981 2257,8
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 31316 26932 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 2451,4
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 3332,6 2894,4 2417 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2640,0
2016 Aug. 32659 28112 262,2 208,1 207,5 0,6 54,1 53,4 0,7 30038 24971
Sept. 3274,2 2820,2 268,7 214,2 213,7 0,5 54,5 53,4 1.1 30054 2502,7
Okt. 3281,0 28288 269,7 212,6 212,0 0,6 57,1 56,1 1,0 30113 25123
Nov. 32931 2 840,2 268,0 216,3 215,8 0,5 51,7 51,0 0,8 30250 25255
Dez. 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 Jan. 32777 28315 252,1 208,6 208,0 0,6 43,5 43,3 0,2 30256 25353
Febr. 3279,0 2837,1 252,8 209,7 209,1 0,7 43,1 42,9 0,1 3026,2 2541,5
Marz 32830 2840,9 252,7 212,6 211,8 0,8 40,0 39,8 0,2 30304 2547,5
April 32889 2849,0 253,7 210,6 209,8 0,8 43,1 42,8 0,3 30352 25581
Mai 32929 28515 249,3 211,0 210,0 0,9 38,4 37,5 0,8 3043,5 2568,8
Juni 3296,8 2 856,1 251,1 2141 213,5 0,6 37,0 36,5 0,5 30457 25777
Juli 3302,5 2865,5 249,4 210,2 209,5 0,7 39,2 38,8 0,3 30531 2589,2
Aug. 3308,9 2869,6 242,8 207,6 207,0 0,6 35,2 35,0 0,2 3 066,1 2601,2
Sept. 3317,6 28785 246,2 2141 213,5 0,6 32,2 32,0 0,2 30713 2608,7
Okt. 3326,1 28873 248,0 215,3 214,7 0,6 32,7 32,6 0,2 30781 2616,7
Nov. 33437 28998 248,0 215,4 214,9 0,5 32,6 31,9 0,7 3095,6 2636,3
Dez. 3332,6 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 Jan. 33393 2905,2 249,7 217,4 216,8 0,6 32,3 31,9 0,4 3089,6 2645,2
Veranderungen
2009 + 25,7 - 11,6 - 261 - 315 - 300 - 15 + 55 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 1305 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 32 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 97 - 1,6 - 1,7 + 01 - 82 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 1.1 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00 - 7.1 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1,3 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5,2 - 0,3 - 0,4 + 01 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 00 - 121 - 124 + 0,3 + 63,5 + 1034
2016 Aug. + 1,5 + 4,6 - 6,7 - 58 - 54 - 04 - 0,9 - 0,8 - 0,1 + 82 + 13,2
Sept. + 8,2 + 9,0 + 6,6 + 6,2 + 6,3 - 01 + 0,4 - 0,0 + 0,4 + 1,6 + 5,5
Okt. + 7,0 + 8,6 + 11 - 1,5 - 1,6 + 01 + 2,6 + 2,7 - 0,1 + 5,8 + 9,4
Nov. + 121 + 11,4 - 1,7 + 3,7 + 3,8 - 01 - 5,4 - 5,2 - 0,2 + 13,7 + 13,0
Dez. - 19,0 - 16,2 - 19,0 - 101 - 9,9 - 02 - 89 - 82 - 0,7 + 0,0 + 3,8
2017 Jan. + 33 + 73 + 35 + 2,9 + 2,5 + 03 + 0,6 + 0,5 + 0,1 - 0,2 + 53
Febr. + 1.4 + 56 + 0,7 + 1,2 + 1,1 + 01 - 0,4 - 0,3 - 0,1 + 0,6 + 6,2
Marz + 39 + 3,7 - 0,2 + 2,8 + 2,7 + 01 - 3,0 - 3,1 + 0,1 + 4,1 + 59
April + 59 + 8,1 + 1,0 - 2,0 - 2,0 - 00 + 3,0 + 2,9 + 0,1 + 4,9 + 10,6
Mai + 3,9 + 2,5 - 40 + 0,7 + 0,5 + 01 - 4,7 - 52 + 0,5 + 8,0 + 7,8
Juni + 4,0 + 4,6 + 1.9 + 33 + 3,6 - 03 - 1.4 - 1,1 - 0,3 + 2,1 + 8,8
Juli + 5,6 + 9,4 - 1,8 - 3,9 - 4,0 + 0.1 + 2,2 + 2,4 - 0,2 + 7,4 + 11,4
Aug. + 6,4 + 4,1 - 6,6 - 2,6 - 2,5 - 01 - 4,0 - 3,8 - 0,1 + 13,0 + 12,0
Sept. + 73 + 8,9 + 35 + 6,5 + 6,5 - 00 - 3,0 - 3,0 - 0,0 + 3,9 + 58
Okt. + 8,6 + 8,8 + 1.8 + 1.2 + 1.2 + 00 + 0,6 + 0,6 + 0,0 + 6,8 + 8,0
Nov. + 17,7 + 12,6 + 0,1 + 0,2 + 0,3 - 01 - 0,1 - 0,6 + 0,5 + 17,6 + 17,8
Dez. - 1,1 - 5.5 - 6,4 - 45 - 43 - 02 - 1,9 - 1,6 - 0,3 - 4,7 + 3,6
2018 Jan. + 6,9 + 11,0 + 80 + 6,4 + 6,1 + 03 + 1,6 + 1,6 - 0,0 - 1,2 + 4,7
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- 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
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 2479 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
21369 248,0 1888,9 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,55 249,6 249,8 - 2,1| 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1| 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1.8| 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 17| 2017
22788 260,6 20181 218,4 17,6 506,6 271,5 25,9 245,6 235,1 - 1,8] 2016 Aug.
22835 261,0 20225 219,3 17,5 502,7 269,6 25,4 244,2 233,1 - 1,8 Sept.
2290,5 261,5 2029,0 221,8 17,3 498,9 270,2 24,4 245,7 228,8 - 1,8 Okt.
23025 264,0 2038,5 223,0 17,3 499,5 270,9 24,3 246,6 228,6 - 1.8 Nov.
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1.8 Dez.
23113 264,5 2 046,8 224,0 18,6 490,3 268,9 24,2 2447 221,4 - 1,7| 2017 Jan.
2316,5 263,2 20533 2251 18,5 484,7 268,6 25,0 2437 216,1 - 1,7 Febr.
2322,0 264,4 2 057,6 225,5 18,4 482,9 267,3 24,6 2427 215,6 - 1,7 Marz
2331,2 265,4 2 065,9 226,8 18,4 477,2 265,1 23,6 241,5 212,0 - 1,7 April
2342,6 266,2 2076,4 226,2 18,3 474,8 261,3 23,4 238,0 213,44 - 1,7 Mai
2 346,1 267,4 2078,7 231,6 18,0 468,0 260,0 23,0 237,0 208,1 - 1,6 Juni
2357,7 268,3 2 089,4 2315 18,0 463,9 259,4 23,1 236,3 204,5 - 1.6 Juli
2369,2 269,4 2 099,8 232,0 18,0 464,9 258,4 22,9 235,5 206,5 - 1.6 Aug.
2376,0 269,6 2106,3 232,7 17,9 462,7 257,0 22,4 234,6 205,7 - 1.6 Sept.
23834 270,9 21125 233,2 17,8 461,4 256,6 22,7 234,0 204,8 - 1.6 Okt.
2397,7 274,4 21233 238,6 17,8 459,3 255,4 22,8 232,6 204,0 - 1.6 Nov.
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7 Dez.
2 405,7 274,8 21309 239,5 17,4 444.4 250,8 22,0 228,8 193,6 - 1,51 2018 Jan.
Veranderungen
+ 235 + 173] + 63 + 131 - 39| + 152 - 76 + 25 - 102 + 228 - - 02| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03| 2010
+ 22,6 + 2,2 + 20,4 - 13,2 - 10 + 5,2 - 2,1 + 49 - 7.0 + 73 - - 02| 2011
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 10,7 - 11 + 19,8 6,6 - 1,9 - 4,7 + 264 - - 0,2] 2012
+ 17,7 - 0,1 + 17,8 - 0,1 - 25 + 0,6 - 4,3 - 0,7 - 3,6 + 4,9 - - 08 2013
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 12,5 - 18 - 4,1 - 8,5 - 5.1 - 3,4 + 4,3 - - 02] 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 0,0 2015
+ 75.1 + 97 + 65,4 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 40 - 33 - 23,6 - - 04| 2016
+ 87,6 + 94 + 78,2 + 15,8 + 0,1 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 93 - 294 - - 0,1 2017
+ 12,0 + 2,1 + 9,9 + 1,3 - 01 - 51 - 1,2 - 0,0 - 1,2 - 3,9 - - 0,0] 2016 Aug.
+ 4,6 + 03 + 4,2 + 09 - 01 - 3,8 - 1.8 - 05 - 1.3 - 20 - - 00 Sept.
+ 6,8 + 05 + 6,2 + 27 - 02 - 3,6 + 07 - 09 + 1,7 - 43 - - 00 Okt.
+ 11,9 + 24 + 9,4 + 1.1 - 01 + 0,7 + 09 - 01 + 1.0 - 01 - + 00 Nov.
+ 3,4 - 05 + 3,9 + 05 + 0,0 - 3,8 - 1.5 - 04 - 1.1 - 23 - - 00 Dez.
+ 4,8 + 03 + 4,5 + 05 + 1,3 - 5,5 - 05 + 03 - 08 - 50 - - 00| 2017 Jan.
+ 51 - 13 + 6,4 + 11 - 01 - 5,6 - 02 + 08 - 10 - 53 - - 00 Febr.
+ 5,5 + 1,2 + 4,3 + 0,4 - 01 - 1,8 - 1,4 - 0,3 - 1,0 - 0,4 - - 00 Marz
+ 9,3 + 1,0 + 83 + 1,3 - 01 - 5,7 - 2,2 - 1,0 - 11 - 3,6 - - 00 April
+ 8,5 + 0,8 + 7.7 - 0,7 - 00 + 0,1 - 1,3 - 0,2 - 11 + 1,4 - - 00 Mai
+ 3,4 + 1,2 + 2,2 + 54 - 03 - 6,7 - 1,3 - 0,3 - 1,0 - 5,4 - - 01 Juni
+ 11,4 + 1,0 + 10,4 - 0,1 - 00 - 4,0 - 0,4 + 0,1 - 0,5 - 3,6 - + 00 Juli
+ 11,5 + 1.1 + 10,4 + 05 - 00 + 1,0 - 1.1 - 03 - 08 + 20 - - 00 Aug.
+ 6,6 + 02 + 6,4 - 08 - 01 - 2,0 - 1.2 - 04 - 08 - 08 - - 00 Sept.
+ 7.4 + 1.3 + 6,1 + 06 - 01 - 1,2 - 03 + 02 - 05 - 09 - - 00 Okt.
+ 12,4 + 35 + 9,0 + 54 - 00 - 0,3 + 05 + 01 + 04 - 08 - - Nov.
+ 1.7 - 09 + 2,5 + 20 - 04 - 83 - 13 - 03 - 1,0 - 71 - + 0,1 Dez.
+ 57 + 1,6 + 4,2 - 1,0 - 00 - 59 - 25 - 05 - 20 - 34 - - 0,11 2018 Jan.

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 inlandische 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 »
2015 2440,0 12533 1230,2 10104 219,8 1314,2 339,6 127,4 100,9 60,5 125,2 50,0 65,3 130,5
2016 Dez. 25120 1259,7 1276,6 1016,5 260,1 13475 354,1 125,1 104,7 62,2 128,2 50,6 57,0 139,7
2017 Marz 25338 1267,0 1283,2 1022,4 260,8 1364,4 356,6 129,4 105,2 66,9 131,5 50,5 55,9 141,0
Juni 2559,7 1280,1 1297,8 1033,7 264,1 1377,8 360,9 131,5 108,3 65,7 130,8 51,0 54,7 141,5
Sept. 2589,5 1296,7 1315,7 1046,9 268,8 1392,7 366,5 131,8 109,7 67,1 133,3 50,9 53,0 146,0
Dez. 2610,1 1304,3 1326,6 1053,0 273,6 1403,1 368,5 131,3 12,6 67,3 133,3 50,2 51,5 147,9
Kurzfristige Kredite
2015 207,6 - 8,5 - 8,5 173,8 43 33,7 4,7 11,5 42,0 3,9 53 241
2016 Dez. 205,5 - 6,9 - 6,9 174,3 3,7 29,7 4,4 11,8 43,2 3,6 4,4 29,3
2017 Marz 211,8 - 6,9 - 6,9 181,3 3,7 33,6 4,5 13,6 44,8 3,8 4,2 28,6
Juni 213,6 - 6,7 - 6,7 183,3 3,5 34,7 4,7 13,7 43,3 4,0 4,6 28,1
Sept. 2135 - 6,5 - 6,5 183,5 3,6 33,8 4,0 14,0 45,2 3,9 4,3 28,1
Dez. 210,6 - 6,5 - 6,5 180,8 3,6 32,3 4,0 13,6 45,2 3,4 4,0 27,4
Mittelfristige Kredite
2015 256,0 - 35,2 - 35,2 181,3 13,3 23,8 5.1 10,4 16,4 4,4 1,7 411
2016 Dez. 264,1 - 34,5 - 34,5 186,4 13,5 23,6 5.5 10,5 17,2 4,5 11,2 41,8
2017 Marz 264,4 - 34,0 - 34,0 186,8 13,4 23,3 4,9 1,4 17,9 4,4 10,8 43,0
Juni 267,4 - 33,8 - 33,8 188,7 13,3 23,3 5.0 10,9 18,2 4,4 10,7 44,3
Sept. 269,6 - 33,9 - 33,9 190,2 13,6 23,1 51 11,2 18,2 4,4 10,4 45,6
Dez. 273,5 - 34,0 - 34,0 1931 14,0 23,6 5.1 11,3 18,2 43 10,3 46,7
Langfristige Kredite
2015 1976,3 12533 1186,4 10104 176,0 959,1 322,0 70,0 91,2 38,5 66,9 41,7 48,3 65,3
2016 Dez. 2042,4 1259,7 12351 1016,5 218,6 986,8 336,9 71,8 94,8 39,9 67,7 42,5 41,4 68,6
2017 Marz 2057,6 1267,0 12424 1022,4 220,0 996,2 339,6 72,5 95,8 41,9 68,7 42,3 40,9 69,4
Juni 20787 1280,1 1257,3 10337 223,6 1005,8 344,0 73,5 98,6 411 69,3 42,6 39,4 69,2
Sept. 2106,3 1296,7 12753 1046,9 228,3 10189 349,3 74,9 100,5 41,9 69,9 42,6 38,3 72,2
Dez. 21259 1304,3 1286,1 1053,0 2331 1029,2 351,0 75,4 103,5 42,4 70,0 42,4 37,2 73,8
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2016 4.Vj. + 144] + 9,1 + 124] + 84| + 401 + 6,0 + 38| - 52| + 14| - 1.0 + 1.3 - 06| - 03| + 3,2
2017 1.Vj. + 21,7 + 73| + 66| + 58| + 07| + 168] + 261 + 43 + 05] + 20| + 33 - 01| - 1.1 + 1,2
2.Vj. + 2330 + 12,7 + 13,8 + 11.2| + 261 + 111 + 4,1 + 2,1 + 04 - 11 - 06 + 07| - 131 + 0,4
3.Vj. + 2950 + 153| + 178 + 126| + 52| + 145 + 57| + 01| + 11} + 1.2 + 24| + 04| - 17 + 20
4.Vj. + 1871 + 9,71 + 12,71 + 781 + 491 + 891 + 41 - 041 + 1,01 + 021 + 021 - 06l - 151 + 1,5
Kurzfristige Kredite
2016 4.Vj. - 76 -l - 07 -l - o7 - 66| - o5 - 46| - 02| - 12| + 07| - o5 - 03] + 09
2017 1.Vj. + 63 -1 - 00 -l - o00| + 70, + 00} + 40| + O1| + 10| + 16| + 02| - 02| - 07
2.Vj. + 2,1 -1 - 0,1 -1 - 0,1 + 23| - 0,1 + 11 + 02| + 0,1 - 14| + 03| + 03| - 0,4
3.Vj. - 01 -1 - 02 - - 02 + 02 + 00} - 09/ - 07/ + 03] + 18 - 02| - 03| + 00
4.Vj. - 28 -1 - 00 -l - o0l - 26/ + o0/ - 14 - o0/ - 04/ - o0l - 04l - 03/ - 08
Mittelfristige Kredite
2016 4.Vj. + 24 -l - 03 -l - 03] + 23] + 00 0,6 03] - 00| + 07 00| + 02| + 07
2017 1.Vj. + 0,2 -1 - 0,6 -1 - 06| + 04| - 0,1 - 04| - 05| + 05| + 0,7 - 0,1 - 04| + 1.1
2.Vj. + 30 -1 - 01 -1 - o1 + 19} - 00 -l + 00| - 04| + 02| - 01} - O1 + 13
3.V + 2,4 - + 0,2 - + 0,2 + 1,5 + 0,3 - 0,2 + 0,2 + 0,3 + 00| + 0,1 - 0,3 + 1,3
4.Vj. + 39 -1+ 01 -1+ o1 + 28 + 031 + 05/ - o1l + o011 - o0l - o1l - o1l + 11
Langfristige Kredite
2016 4.Vj. + 196] + 91| + 133 + 84| + 49| + 104 + 4, + 01 + 18] + 02 - o1 + 00| - 02| + 16
2017 1.Vj. + 151 + 73| + 7.2 + 58| + 1.4 + 94| + 2,6 + 07| + 09 + 05| + 09 - 02| - 05| + 0,8
2.Vj. + 182 + 12,71 + 140 + 11,2} + 29| + 69| + 42| + 10, + 02 - 08/ + 06/ + 05| - 15 - 05
3.Vj. + 272 + 153 + 17,8 + 126| + 52| + 128| + 54| + 13| + 1,7 + 07| + 05| + 04| - 12| + 0,7
4.Vj. + 1761 + 971 + 1260 + 781 + 48l + 871 + 38l + 051 + 110 + 05l + 03l - Oo11 - 110 + 11
* 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 geschétzt. Statistische Briiche sind in den Verdnde- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrigliche 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
654,3 193,4 32,4 176,5 395,6 46,8 1111,6 887,1 224,6 154,4 10,1 14,2 3,5| 2015
680,0 204,7 36,3 181,6 401,3 46,0 1150,1 919,0 231,2 163,3 9,2 14,4 3,6| 2016 Dez.
684,0 206,2 38,8 179,7 403,8 46,3 11548 922,9 231,9 165,5 9,2 14,6 3,7| 2017 Marz
694,3 209,8 39,6 183,6 408,2 48,5 1167,3 933,2 234,2 168,0 8,9 14,5 3,8 Juni
700,9 211,2 41,1 185,7 410,4 48,3 1182,2 945,4 236,7 170,4 8,9 14,6 3,7 Sept.
709,0 214,9 42,3 186,4 411,2 47,7 11923 954,3 2379 171,6 8,6 14,8 3,7 Dez.
Kurzfristige Kredite
48,7 8,7 4,9 10,7 25,4 5,6 33,2 4,2 29,0 1.7 10,1 0,5 0,0 2015
47,9 8,4 5,7 10,2 239 51 30,6 3,2 27,4 1.8 9,2 0,6 0,0] 2016 Dez.
48,2 8,4 6,6 9,1 24,5 57 29,8 3,2 26,7 1,8 9,2 0,6 0,0 2017 Marz
50,1 9,0 6,5 9,7 24,5 57 29,7 3,1 26,6 1.8 8,9 0,5 0,0 Juni
50,2 9,6 6,7 10,0 23,7 55 29,4 2,9 26,5 1.7 8,9 0,5 0,0 Sept.
50,9 10,1 6,8 10,3 23,3 5,0 29,3 2,9 26,4 1,6 8,6 0,5 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
68,4 10,1 7.3 19,3 324 3,5 74,2 21,9 52,3 47,4 - 0,6 0,0| 2015
72,1 111 8,2 19,3 329 3,6 77,3 211 56,2 51,0 - 0,5 0,0| 2016 Dez.
711 11,3 8,6 17,8 32,7 3,6 77.1 20,6 56,5 51,7 - 0,5 0,0 2017 Marz
72,1 11,5 8,8 18,6 32,8 3,6 78,1 20,5 57,7 52,9 - 0,5 0,0 Juni
72,2 11,9 9.1 183 32,9 3,6 78,9 20,2 58,6 54,0 - 0,5 0,0 Sept.
73,5 121 9.3 18,3 32,7 3,6 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
537,3 174,6 20,2 146,5 337,8 37,7 1004,2 861,0 143,3 105,3 - 13,0 3,5| 2015
560,0 185,2 22,4 152,2 344,5 37,3 10423 894,7 147,6 110,5 - 13,3 3,5| 2016 Dez.
564,7 186,5 23,6 152,7 346,5 37,1 1047,9 899,2 148,8 1121 - 13,4 3,7| 2017 Marz
572,2 189,2 24,3 155,3 350,8 39,2 10594 909,6 149,9 113,3 - 13,5 3,7 Juni
578,5 189,8 253 157,4 353,8 39,3 1073,8 922,3 151,6 114,8 - 13,6 3,7 Sept.
584,6 192,6 26,2 157,8 355,3 39,2 1083,1 931,4 151,6 114,8 - 13,7 3,7 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 7.1 + 3,3 + 1.5 + 08| + 0,2 - 08| + 8,2 + 8,5 - 04| + 1.1 - 06| + 0,2 + 0,0/ 20164.Vj.
+ 6,8 + 1,4 + 2,3 + 0,8 + 2,3 + 0,3 + 4,9 + 41 + 0,8 + 2,3 - 0,0 + 0,1 - 0,01 2017 1.Vj.
+ 10,5 + 3,5 + 0,8 + 4,0 + 3.4 + 0,1 + 12,2 + 9,7 + 26| + 2,8 - 0,3 - 0,1 + 0,1 2.Vj.
+ 8,9 + 3,0 + 1,7 + 2,7 + 2,2 - 0,1 + 14,9 + 121 + 2,8 + 2,5 - 0,0 + 0,1 - 0,0 3.Vj.
+ 8,5 + 3,7 + 1.2 + 1,0 + 08l - 0,6 + 981 + 8,6 + 1.1 + 1.1 - 0,3 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 1.4 + 0,1 - 0,3 - 0,5 - 08| - 0,6 - 1.1 - 0,2 - 0,9 + 0,1 - 06| + 0,0 + 0,0/ 20164.Vj.
+ 1,0 + 00| + 0,9 - 0,2 + 0,7 + 0,6 - 0,7 - 0,0 - 0,7 0,0 - 0,0 0,1 - 0,01 2017 1.Vj.
+ 2,2 + 06| - 0,0 + 0,8 -1 - 0,0 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,0 - 0,3 - 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 0,1 + 06| + 0,2 + 0,3 - 0,9 - 0,2 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,0 - 0,0 3.Vj.
+ 0,7 + 0,5 + 0,1 + 04l - 041 - 0,5 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 0,3 + 0,0 + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 1.7 + 0,2 + 1,0 0,0 - 0,1 - 0,1 + 0,2 - 0,3 + 0,5 + 0,6 -1 - 0,0 - 0,0 2016 4.Vj.
- 0,5 + 0,2 + 0,2 - 0,9 - 0,1 - 0,0 - 0,2 - 0,5 + 0,3 + 0,7 -1 + 0,0 - 0,01 2017 1.Vj.
+ 1,0 + 0,2 + 0,1 + 0,8 + 0,1 + 0,0 + 1,1 - 0,1 + 1,2 + 1,3 - + 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 0,1 + 0,3 + 0,3 - 0,3 + 0,1 - 0,0 + 09| - 0,1 + 1.0 + 1,0 -1 + 0,0 + 0,0 3.Vj.
+ 1,4 + 0,3 + 0,2 - 0,0 - 0,3 + 0,0 + 1,0 - 0,2 + 1,2 + 1,2 - + 0,0 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 6,8 + 3,1 + 0,8 + 1.3 + 1.1 - 0,1 + 9.1 + 9,0 + 00| + 0,4 -1 + 0,1 + 0,0 2016 4.Vj.
+ 6,2 + 1,2 + 1,1 + 2,0 + 1.8 - 0,2 + 5,8 + 4,6 + 1,2 + 1,6 - - 0,0 - 0,0| 2017 1.Vj.
+ 74| + 27| + ,7 + 24| + 33 + 00| + 11,3| + 98| + 1.4 + 1,6 -1 + , + 0,0 2.Vj.
+ 8,6 + 2,0 + 1,2 + 2,7 + 3,0 + 0,1 + 143 + 124 + 1,9 + 1,6 - + 0,2 - 0,0 3.Vj.
+ 6,5 + 2,9 + 0,9 + 0,7 + 1.5 - 0,1 + 891 + 8,9 - 00l - 0,1 -1+ 0,0 - 0,0 4.Vj.

Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
worden  sind.
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)”

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenféhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 3224,7 1673,7 898,4 243,0 655,4 37,3 618,1 596,5 56,1 29,3 20,5 0,5
2016 3326,7 17982 889,6 232,44 657,3 47,2 610,1 588,5 50,4 28,8 18,3 0,9
2017 34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57.3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1.6
2017 Febr. 33455 1816,6 891,4 237,3 654,1 46,5 607,6 588,5 49,0 30,5 17,6 1.5
Marz 33428 1817,0 890,9 237,8 653,1 47,8 605,3 586,7 48,2 30,4 17,2 0,9
April 3360,3 1844,4 881,9 229,2 652,6 50,3 602,3 586,2 47,8 30,3 17,3 0,8
Mai 33684 18522 883,4 229,3 654,1 52,3 601,8 585,7 47,0 30,4 171 0,4
Juni 3370,3 1869,2 869,8 226,4 643,4 53,5 589,9 584,7 46,6 29,8 16,9 0,9
Juli 33615 1866,0 866,0 223,2 642,8 54,1 588,6 583,5 46,0 29,9 16,7 0,7
Aug. 3376,5 1884,2 864,4 220,0 644,4 55,2 589,2 582,4 45,4 30,0 16,7 0,7
Sept. 3380,7 1891,7 861,9 218,7 643,2 55,3 587,9 581,8 45,3 30,0 15,8 1.8
Okt. 3396,5 1916,8 853,4 212,7 640,7 54,5 586,2 581,5 44,8 29,9 15,7 1,1
Nov. 3426,8 1944,0 857,5 212,4 645,0 55,3 589,7 581,0 44,3 30,1 15,1 1,6
Dez. 34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 43,7 30,0 16,3 1.6
2018 Jan. 34288 1949,3 854,1 211,5 642,6 55,8 586,8 582,3 42,9 30,4 16,1 1.4
Veranderungen
2016 + 104,7 + 1245 - 6,9 - 8,9 + 20 + 10,2 - 82 - 79 - 50 - 05 - 21 + 03
2017 + 103,1 + 142,8 - 27,5 - 24,7 - 28 + 10,1 - 128 - 5,6 - 6,7 + 04 - 20 + 08
2017 Febr. - 0,8 + 4.1 - 4,5 - 3,7 - 08 - 04 - 04 + 01 - 05 - 01 - 05 - 11
Marz - 2,7 + 0,4 - 0,5 + 0,5 - 1,0 + 1.3 - 23 - 1,9 - 07 - 01 - 04 - 06
April + 175 + 273 - 9,0 - 8,5 - 05 + 25 - 30 - 05 - 04 - 01 + 00 - 01
Mai + 8,1 + 7.8 + 1,6 + 0,1 + 15 + 20 - 05 - 05 - 08 + 00 - 02 - 04
Juni + 109 + 170 - 48| - 29| - 17| + 12| - 29/ - 10 - 04 - 06 - 01 + 04
Juli - 8,8 - 3,1 - 3,8 - 3,2 - 06 + 07 - 13 - 12 - 07 + 02 - 02 - 01
Aug. + 150 + 18,2 - 1.6 - 3,2 + 16 + 11 + 06 - 11 - 06 + 01 - 01 - 00
Sept. + 4,3 + 7,5 - 2,5 - 1,3 - 1,2 + 01 - 1.3 - 06 - 01 - 01 - 09 + 1,1
Okt. + 15,7 + 25,1 - 8,5 - 6,0 - 25 - 08 - 1,8 - 03 - 05 - 00 - 01 - 06
Nov. + 303 + 27,2 + 4,0 - 0,3 + 42 + 08 + 34 - 05 - 05 0,1 - 06 + 04
Dez. - 5,9 - 3,0 - 4,2 - 4,8 + 06 + 2, - 1,4 + 1,9 - 06 - 01 + 1,2 + 00
2018 Jan. + 7,5 + 8,0 + 0,9 + 3,9 - 30 - 1,3 - 1,7 - 06 - 08 + 04 - 02 - 02
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 197,4 57,6 132,6 87,7 44,9 10,2 34,7 3,7 3,5 27,9 2,7 0,5
2016 199,8 57.9 133,5 79,5 54,0 16,6 37.4 3,9 4,5 271 2,5
2017 201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
2017 Febr. 205,7 61,4 136,0 81,8 54,2 15,8 38,4 3,7 4,6 26,8 2,5 -
Marz 204,0 58,9 136,8 81,4 55,4 16,5 38,9 3,7 4,7 26,7 2,5 -
April 203,1 59,1 135,6 77,9 57,7 18,7 39,0 3,6 4,7 26,7 2,5 -
Mai 209,7 61,1 140,3 80,4 59,9 20,4 39,5 3,7 4,6 26,4 2,5 -
Juni 209,9 58,1 143,5 81,8 61,8 21,8 40,0 3,7 4,7 25,8 2,4 -
Juli 207,2 55,6 143,2 80,4 62,8 22,4 40,4 3,7 4,7 25,8 2,4 -
Aug. 213,6 61,2 144,2 79,9 64,3 23,4 40,8 3,7 4,5 25,9 2,5 -
Sept. 210,5 58,8 143,4 77,5 66,0 24,1 41,9 3,7 4,5 25,9 2,3 -
Okt. 207,6 60,0 139,5 72,6 67,0 24,4 42,6 3,7 4,4 25,8 2,3 0,0
Nov. 2111 61,1 142,2 72,3 69,9 25,8 44,1 3,6 4,2 25,8 2,3 0,0
Dez. 201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 4,4 25,7 2,3 -
2018 Jan. 202,1 55,1 139,0 69,6 69,4 27,0 42,4 3,7 4,4 26,1 2,4 -
Veranderungen
2016 + 3,1 + 0,3 + 2,0 - 6,7 + 87 + 64 + 23 + 01 + 07 - 08 - 02 - 05
2017 - 1,0 + 1,6 - 2,4 - 141 + 11,7 + 10,7 + 09 - 03 + 01 - 11 - 03 + 00
2017 Febr. + 3,5 + 6,3 - 2,8 - 2,9 + 02 - 06 + 08 - 01 + 01 + 00 + 00 -
Marz - 1,7 - 2,5 + 0,8 - 0,3 + 11 + 06 + 05 - 0,0 + 01 - 01 - 00 -
April - 1,0 + 0,3 - 1,2 - 3,5 + 24 + 23 + 01 - 01 + 01 - 00 + 00 -
Mai + 6,7 + 1.9 + 4,7 + 2,5 + 22 + 17 + 05 + 01 - 01 - 01 + 00 -
Juni - 0,1 - 3,0 + 2,9 + 1,3 + 1,5 + 1,4 + 02 - 0,0 + 0,0 - 04 - 00 -
Juli - 28] - 25/ - o4 - 13| + 09| + 05 + 04 -l + oof - o0 + 00 -
Aug. + 6,4 + 5,6 + 0,9 - 0,5 + 14 + 11 + 03 + 01 - 02 + 01 + 00 -
Sept. - 3,8 - 2,4 - 1,5 - 2,7 + 1,2 + 06 + 0,6 + 0,0 + 0,0 - 00 - 02 -
Okt. - 3,5 + 1.1 - 4,5 - 5,0 + 04 + 02 + 02 - 01 - 01 - 01 - 00 + 00
Nov. + 41 + 1,6 + 2,6 - 0,2 + 29 + 15 + 14 - 01 - 00 + 00 - 00 -
Dez. - 11 - 2,1 - 9,2 - 6, - 27 + 1,6 - 43 + 01 + 0,2 - 02 - 00 - 00
2018 Jan. + 0, - 3,8 + 4,3 + 3,8 + 05 - 04 + 08 0,0 - 00 + 04 + 00 -
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

tet. Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2018
35°¢
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 borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 30273 1616,1 765,8 155,3 610,5 271 583,5 592,7 52,6 1,4 17,8 -
2016 3127,0 17403 756,2 152,8 603,3 30,6 572,7 584,6 45,9 1,7 15,8 0,9
2017 3219,2 1882,1 718,5 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1.6
2017 Febr. 3139,8 1755,2 755,4 155,5 599,9 30,6 569,2 584,8 44,4 3,7 15,1 1.5
Marz 31388 17581 754,1 156,3 597,8 31,3 566,4 583,0 43,6 3,7 14,8 0,9
April 3157,2 1785,2 746,3 151,4 594,9 31,6 563,3 582,6 43,1 3,7 14,8 0,8
Mai 3158,7 17911 7431 148,9 594,2 31,9 562,4 582,0 42,4 4,0 14,6 0,4
Juni 3160,3 18111 726,2 144,6 581,6 31,7 549,9 581,0 41,9 3.9 14,5 0,9
Juli 3154,3 1810,5 722,7 142,8 580,0 31,8 548,2 579,8 41,3 4,1 14,3 0,7
Aug. 31628 1823,0 720,2 140,1 580,1 31,8 548,3 578,7 40,9 4.1 14,2 0,7
Sept. 3170,2 18329 718,5 141,2 577,2 31,2 546,1 578,1 40,8 4,1 13,5 1,8
Okt. 31888 1856,9 713,8 140,1 573,7 30,1 543,5 577,8 40,3 4,1 13,4 11
Nov. 32157 18829 715,3 140,1 575,2 29,5 545,6 577,5 40,1 4,3 12,8 1,6
Dez. 3219,2 1882,1 718,5 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1.6
2018 Jan. 3226,7 1894,3 7151 142,0 573,2 28,7 544,5 578,7 38,6 4,4 13,8 1,4
Veranderungen
2016 + 101,7 + 1242 - 8,9 - 2,2 - 67 + 38 - 10,5 - 80 - 57 + 03 - 19 + 09
2017 + 1041 + 1413 - 251 - 10,6 - 14,4 - 07 - 13,8 - 53 - 67 + 1,6 - 17 + 08
2017 Febr. - 4,3 - 2,2 - 1.7 - 0,8 - 09 + 0.2 - 11 + 02 - 06 - 01 - 05 - 11
Marz - 1,0 + 2,9 - 1,3 + 0,8 - 21 + 07 - 28 - 19 - 08 + 00 - 03 - 06
April + 184 + 27,0 - 7.8 - 5,0 - 28 + 0.2 - 31 - 04 - 05 - 00 + 00 - 01
Mai + 1.4 + 59 - 3,2 - 2,5 - 07 + 03 - 09 - 06 - 07 + 01 - 02 - 04
Juni + 11,0 + 19,9 - 7,5 - 4,2 - 33 - 02 - 31 - 10 - 04 - 02 - 01 + 04
Juli - 59 - 0,7 - 3,4 - 1,9 - 15 + 01 - 16 - 12 - 07 + 02 - 02 - 01
Aug. + 8,6 + 12,6 - 2,5 - 2,7 + 0.2 - 00 + 02 - 11 - 03 + 00 - 01 - 00
Sept. + 8,1 + 9,9 - 1,0 + 1,4 - 24 - 06 - 19 - 06 - 02 - 00 - 07 + 11
Okt. + 19,2 + 239 - 4,0 - 1,0 - 30 - 10 - 20 - 02 - 04 + 00 - 01 - 07
Nov. + 26,2 + 25,6 + 1.4 - 0,0 + 14 - 06 + 20 - 04 - 04 + 01 - 06 + 04
Dez. + 52 - 0,9 + 5,0 + 1,8 + 3,3 + 0,4 + 2,9 + 1,8 - 0,7 + 0,1 + 1,3 + 0,1
2018 Jan. + 7.1 + 11,9 - 3,4 0,1 - 35 - 09 - 26 - 06 - 08 + 00 - 02 - 02
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7.1 13,3 1,3 14,0 -
2016 10324 518,3 4941 98,3 395,8 17,4 378,4 6,9 13,2 1.6 13,0 0,9
2017 1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
2017 Febr. 10338 520,4 493,6 100,5 393,1 18,0 375,1 6,8 13,0 2,8 12,4 1.5
Marz 1034,5 522,7 4921 101,3 390,8 18,4 372,4 6,8 12,9 2,8 121 0,9
April 10354 530,1 485,4 97,5 387,9 18,6 369,2 6,9 13,0 2,8 121 0,8
Mai 10334 531,1 482,6 95,8 386,8 18,8 368,1 6,8 12,9 2,9 12,0 0,4
Juni 1032,3 545,0 467,6 92,9 374,7 18,8 355,9 6,8 12,9 2,8 11,9 0,9
Juli 1022,6 537,7 465,4 91,5 373,9 19,1 354,8 6,8 12,8 2,8 11,8 0,7
Aug. 1026,6 543,9 463,2 89,1 3741 19,2 354,8 6,8 12,7 2,8 11,7 0,7
Sept. 1028,0 546,3 462,0 90,9 3711 18,7 352,4 6,9 12,9 2,8 11,0 1,8
Okt. 10384 561,0 457,7 90,0 367,7 17,8 349,8 6,9 12,9 2,8 10,9 1.1
Nov. 1047,0 567,1 459,8 90,6 369,3 17,3 352,0 6,9 13,1 2,9 10,4 1.6
Dez. 1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
2018 Jan. 1051,4 573,9 458,0 93,6 364,4 16,0 348,4 6,9 12,6 2,6 11,4 1,4
Veranderungen
2016 + 4,6 + 159 - 11,2 - 1.2 - 101 + 32 - 132 - 02 + 01 + 02 - 09 + 09
2017 + 19,5 + 40,2 - 200 - 4,7 - 15,4 - 02 - 15,2 - 00 - 06 + 08 - 13 + 08
2017 Febr. - 142 - 126 - 1,6 - 11 - 05 + 04 - 09 0,0 - 00 - 01 - 05 - 11
Marz + 0,7 + 2,4 - 1.5 + 0,8 - 23 + 04 - 27 - 01 - 02 - 00 - 03 - 06
April + 0,9 + 7.3 - 6,6 - 3,8 - 28 + 0.2 - 31 + 01 + 02 - 00 + 01 - 01
Mai - 2,0 + 1,0 - 2,7 - 1.7 - 10 + 0.1 - 12 - 01 - 01 - - 01 - 04
Juni + 83 + 14,0 - 57 - 2,9 - 28 - 00 - 28 + 00 - 00 - 02 - 01 + 04
Juli - 9,7 - 7.4 - 2,2 - 1.5 - 07 + 04 - 11 - 00 - 01 - - 02 - 01
Aug. + 4,2 + 6,2 - 2,0 - 2,4 + 03 + 01 + 02 + 01 - 01 - 00 - 00 - 00
Sept. + 2,1 + 2,4 - 0,6 + 2,0 - 26 - 05 - 21 + 01 + 0.2 - 00 - 07 + 11
Okt. + 11,0 + 147 - 3,7 - 0,8 - 29 - 08 - 20 - 00 - 00 - - 01 - 07
Nov. + 7,9 + 57 + 2,1 + 0,5 + 15 - 05 + 21 + 01 + 01 + 01 - 05 + 04
Dez. - 57 - 8,2 + 3,0 + 2,3 + 07 0,1 + 07 - 01 - 03 - 02 + 13 + 01
2018 Jan. + 115 + 14,6 - 3,0 + 0,7 - 38 - 09 - 29 + 01 - 02 - 01 - 02 - 02
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldver-

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

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von inldndischen 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 sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1997,5 11133 1081,2 188,9 748,6 143,7 32,1 259,3 246,2 24,9 179,8 41,6
2094,5 1222,0 1186,9 206,0 828,6 152,3 35,1 262,1 248,6 25,0 182,0 41,5
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 182,9 37,1
2136,3 1279,2 12436 2191 871,3 153,3 35,5 257,0 242,2 23,8 181,5 36,9
21422 1286,6 1250,8 216,0 880,5 154,3 35,8 256,5 241,8 23,7 181,4 36,7
21504 12959 1260,1 221,4 884,8 153,9 35,7 256,1 241,6 23,6 181,4 36,6
2168,7 1315,8 1280,3 222,9 902,2 155,2 35,5 255,4 241,4 23,4 181,4 36,7
2179,7 13231 1286,6 223,4 907,6 155,7 36,5 257,5 243,5 23,4 1829 371
21753 13204 12841 226,0 903,3 154,8 36,3 2571 2433 22,9 183,3 37,1
Veranderungen
+ 971 + 108,4 + 105,3 + 17,5 + 787 + 90 + 3,0 2,4 + 1.8 + 01 + 19 - 03
+ 847 + 101,1 + 998 + 175 + 778 + 45 + 13 5,0 - 51 - 18 - 21 - 13
+ 4,4 + 6,4 + 5,9 + 2,9 + 2,6 + 05 + 04 0,4 - 0,6 - 00 - 04 - 01
+ 6,0 + 7,5 + 7,2 - 3,0 + 9,2 + 1,0 + 03 0,5 - 0,3 - 01 - 00 - 03
+ 83 + 9,2 + 9,4 + 5,4 + 4,3 0,3 0,1 0,3 - 0,3 - 02 - 01 - 01
+ 183 + 199 + 20,2 + 1,5 + 17,4 + 13 0,2 0,7 - 0,1 - 02 + 00 + 01
+ 10,9 + 7,4 + 6,3 + 0,5 + 52 0,6 + 1,0 2,1 + 2,1 + 0,0 + 15 + 05
- 4,4 - 2,7 - 2,6 + 2,6 - 4,2 0,9 0,2 0,4 - 0,2 - 05 + 04 - 01

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

Haushalten nach Glaubigergruppen

Mrd €

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse flir 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 Einschl. nachrangiger Ver-

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 Uiber 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
197,4 9,6 3.1 3,9 2,6 0,1 141 44,3 13,2 13,7 16,5 0,9 13,5
199,8 7.9 3,6 2,0 2,2 0,1 13,5 42,3 13,4 11,2 16,6 1.1 13,2
201,7 8,7 4,3 1,5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 1.3 12,7
213,6 7.9 3.9 1.4 2,6 0,1 13,2 49,9 1,1 19,8 17,9 1.2 12,7
210,5 8,0 4,1 1,3 2,6 0,1 13,2 49,8 11,7 19,2 17,7 1,2 12,7
207,6 7.9 4,0 1.3 2,4 0,1 13,2 46,9 11,8 16,1 17,7 1.2 12,6
2111 83 4,2 1,3 2,7 0,1 13,2 44,8 12,0 13,9 17,7 1,3 12,6
201,7 8,7 4,3 1.5 2,8 0,1 12,9 37,5 11,9 9,9 14,5 13 12,7
202,1 8,9 4,6 1,2 2,9 0,1 12,9 40,1 10,3 13,9 14,6 1,3 131
Veranderungen
+ 3,1 - 12 + 05 - 14 - 03 + 0,0 - 05 - 18 + 0,1 - 18 - 03 + 0,1 - 03
- 10 - 00 + 0,7 - 10 + 02 - 00 - 06 - 51 - 14 - 14 - 25 + 0,2 - 05
+ 64 - 01 + 0,0 - 03 + 02 + 0,0 + 0,0 - 01 - 02 + 0.2 - 01 - 00 + 0,1
- 38 + 00 + 0,2 - 01 - 01 + 0,0 - 00 - 02 + 06 - 07 - 01 + 0,0 - 00
- 35 - 02 - 01 + 00 - 01 + 0,0 + 0,0 - 30 + 0,1 - 30 - 00 + 0,0 - 01
+ 4.1 + 0,3 + 0,2 + 0,0 + 01 - 0,0 + 0,0 - 19 + 0,2 - 22 + 0,1 + 0,1 - 0,0
- 11 + 03 + 0,1 + 01 + 01 + 0,0 - 03 - 75 - 0.1 - 40 - 34 + 0,1 + 0,1
+ 04 + 02 + 03 - 02 + 00 + 0,0 - 00 + 26 - 16 + 40 + 0,1 + 0,0 0,4

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.

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

AG sowie Eigen- und

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

unter Unter-



Deutsche Bundesbank

bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl.
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch

Monatsbericht
Marz 2018
37°¢
IV. Banken
Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | iber 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
131 55,5 203,9 12,7 1911 585,6 576,6 9,0 39,2 0,0 3,8 -| 2015
13,5 54,5 207,5 13,3 194,3 577,7 569,3 8,4 32,7 0,1 2,9 -| 2016
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7.9 26,6 1,7 2,4 —| 2017
14,8 51,0 206,0 12,5 193,5 571,8 563,8 8,0 28,2 1,3 2,5 —| 2017 Aug.
14,7 50,3 206,2 12,5 193,7 571,2 563,1 8,0 27,9 13 2,5 - Sept.
14,6 50,1 206,0 12,3 193,7 571,0 563,0 8,0 27,5 1,3 2,5 - Okt.
14,0 49,5 205,9 12,2 193,6 570,5 562,8 7.8 27,0 1,4 2,4 - Nov.
14,0 49,0 208,5 12,7 195,8 572,4 564,6 7,9 26,6 1.7 2,4 - Dez.
13,8 48,3 208,8 12,7 196,1 571,8 563,9 7.8 26,0 1,8 2,4 —| 2018 Jan.
Veranderungen
+ 06 - 1.0 + 34 + 07 + 27 - 79 - 73 - 05 - 58 + 0,1 - 09 -| 2016
+ 0,1 - 59 + 0,9 - 05 + 1,4 - 53 - 47 - 06 - 6,1 + 08 - 04 -1 2017
+ 02 - 0,3 - 01 - 01 + 0,0 - 1,2 - 1,2 - 00 - 03 + 00 - 00 —| 2017 Aug.
- 01 - 0,6 + 02 - 00 + 02 - 07 - 07 - 00 - 03 - 00 - 00 - Sept.
- 00 - 0,2 - 01 - 01 + 0,0 - 02 - 02 - 00 - 04 + 00 - 00 - Okt.
- 06 - 0,6 - 02 - 01 - 01 - 04 - 02 - 02 - 05 + 0,1 - 00 - Nov.
- 00 - 0,5 + 26 + 05 + 21 + 19 + 1,8 + 0,1 - 04 + 03 - 00 - Dez.
- 02 - 0,7 + 03 0,0 + 03 - 07 - 06 - 00 - 06 + 0,1 - 00 -1 2018 Jan.

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.

Anderungen durch nachtragliche

Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-
schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche

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 *
52,4 29,2 9,6 83 5.2 0,4 91,2 12,1 60,5 17,5 11 - | 2015
56,0 31,5 8,7 10,1 5,7 0,4 93,6 9,4 57,6 25,1 1,5 - 2016
61,6 33,2 8,8 14,1 5,5 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 11 - | 2017
57,7 31,2 8,8 11,9 5.8 0,0 98,2 15,1 50,0 31,9 1,2 - | 2017 Aug.
55,5 28,0 9,0 12,7 5.8 0,0 97,1 15,0 48,0 33,0 1,2 - Sept.
54,1 27,0 8,7 12,8 5,7 0,0 98,8 17,2 46,4 34,1 11 - Okt.
57,0 30,0 9,1 12,5 5.4 0,0 101,0 14,9 47,9 37,0 1,0 - Nov.
61,6 33,2 8,8 141 5,5 0,0 93,8 9,5 45,6 37,6 11 - Dez.
54,0 26,2 83 14,0 5,5 0,0 99,2 14,0 46,1 38,0 11 - | 2018Jan.
Veranderungen
+ 3,7 + 24 - 08 + 1,6 + 05 - 00 + 24 - 2,6 - 28 + 7,7 + 02 - 2016
+ 45 + 21 + 01 + 23 - 00 - 00 - 03 + 02 - 11,8 +11,6 - 04 - | 2017
+ 63 + 52 + 07 + 03 + 00 - + 03 + 05 - 11 + 1,0 - 02 - 2017 Aug.
- 25 - 32 + 02 + 04 + 00 - - 1.2 - 01 - 22 + 1,0 + 00 - Sept.
- 14 - 11 - 03 + 00 - 01 - + 11 + 22 - 16 + 05 - 00 - Okt.
+ 35 + 34 + 04 - 02 - 01 - + 21 - 22 + 15 + 29 - 01 - Nov.
+ 3,2 + 33 - 03 + 0,1 + 01 + 00 - 71 - 54 - 23 + 0,6 + 0,0 - Dez.
- 76 - 70 - 05 - 01 - 00 - 00 + 53 + 45 + 05 + 04 - 00 - 1 2018 Jan.

Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;
siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist 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
605,4 596,5 534,6 379,7 61,9 48,0 8,9 7.4 4,4 64,9 56,1 41,0 8,7
596,5 588,5 537,1 361,6 51,5 37,7 8,0 6.9 33 59,1 50,4 35,8 8,7
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 2,7 52,0 43,7 31,4 82
589,4 581,8 538,0 350,7 43,9 32,6 7,6 6,6 0,1 53,5 45,3 32,5 82
589,0 581,5 538,5 349,7 43,0 31,9 7,5 6,6 0,1 53,1 44,8 32,2 83
588,5 581,0 538,6 349,8 42,4 31,2 7,5 6,5 0,2 52,6 44,3 31,9 83
590,3 582,9 541,0 3483 41,9 30,3 7,4 6,5 1,2 52,0 43,7 31,4 8,2
589,7 582,3 539,7 346,2 42,7 31,2 7,4 6,5 0,2 49,4 42,9 30,9 6,
Veranderungen
- 88 - 79 + 25 - 184 - 104 - 10,3 - 09 - 05 . - 50 - 50 - 47 - 00
- 62 - 56 + 15 - 131 - 71 - 74 - 06 - 04 . - 72 - 67 - 44 - 05
- 06 - 06 + 00 - 20 - 06 - 06 - 01 - 0,0 . - 01 - 01 - 00 0,0
- 04 - 03 + 05 - 09 - 08 - 08 - 01 - 00 . - 04 - 05 - 03 + 01
- 05 - 05 + 02 + 01 - 06 - 07 - 01 - 0,0 . - 05 - 05 - 03 - 00
+ 1,8 + 19 + 24 - 15 - 05 - 09 - 0,0 - 0,0 . - 06 - 06 - 05 - 01
- 06 - 06 + 01 - 21 - 07 + 09 - 0,0 - 0,0 . - 09 - 08 - 05 - 01
* 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 nachtrdgliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht bérsenfahigen 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. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: | borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit  |Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
10757 189,2 30,2 384,1 88,7 109,8 21 28,4 5.7 937,5 0,3 0,2 31,9 0,5
1098,1 177,0 28,1 407,1 90,9 11,3 41 37,4 5.8 949,4 0,6 0,2 33,8 0,5
1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 4,1 32,9 6,4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1084,0 161,5 28,2 378,8 84,4 106,0 5.0 37,0 6,5 941,0 0,3 0,2 32,1 0,5
1079,1 149,6 28,0 383,2 86,6 106,4 5.1 35,5 6.5 937,1 0,3 0,2 31,1 0,5
10723 148,0 25,9 377,3 84,9 103,4 5.0 35,1 6,7 933,8 0,3 0,2 30,7 0,5
1066,5 147,2 26,0 370,4 89,8 107,4 41 32,9 6.4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
1060,2 143,6 24,4 355,1 76,5 92,3 4,2 31,2 6.8 936,7 0,4 0,2 30,5 0,5
Veranderungen
+ 221 - 12,0 - 21 + 23,0 + 2,2 + 16| + 20| + 88 + 01| + 117 + 03 - 01 + 1,9 - 00
- 308 - 297 - 21 - 36,7 - 05 - 39| - 00| - 46 + 06| - 223 - 02 + 0,0 - 32 - 00
- 3,6 - 50 + 04 + 33 + 55 + 55| - 0,1 - 0,9 + 00| - 8,2 - 01 + 0,0 - 01 -
- 49 - 1,9 - 01 + 44 + 21 + 05] + 01| - 15 + 00] - 39 - 00 + 00 - 10 -
- 6,7 - 16 - 21 - 59 - 1,2 - 31 - 0,1 - 0,3 + 02| - 3,3 - 00 - 0,0 - 03 -
- 58 - 08 + 0,1 - 69 + 50 + 4,0 09 - 23 - 02 - 76 + 0,1 - 00 - 02 - 00
- 6,3 - 36 - 17 - 152 - 13,3 - 151 + 02| - 1,7 + 041 + 104 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung
lautender Anleihen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung

Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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IV. Banken
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 Ruckla- | 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
20 218,8 43,6 0,0 16,6 13,8 98,6 18,1 23,4 2,5 21,4 163,8 55 2,0 10,2 89,2
20 229,2 41,8 0,0 15,8 12,3 104,4 24,8 25,1 2,6 23,0 168,6 9,5 3,0 11,0 83,6
20 2291 42,3 0,0 16,1 12,5 103,5 24,8 249 2,6 24,0 166,3 9,5 3,0 11,0 7.2
20 229,2 41,8 0,0 15,8 12,3 104,4 24,8 25,1 2,6 23,0 168,6 9,5 3,0 11,0 8,1
20 230,2 42,4 0,0 15,9 12,3 104,7 25,0 25,2 2,6 23,7 169,2 9,4 3,0 11,0 6,3
Private Bausparkassen
12 160,7 26,7 - 7.2 9.4 80,2 21,9 11,4 1,7 22,0 108,5 9,2 3,0 7.4 4,5
12 160,5 26,1 - 6,9 9,3 81,0 21,9 11,6 1,7 21,1 110,0 9,2 3,0 7.4 5.1
12 161,1 26,5 - 6,9 9,2 81,2 22,0 11,6 1,7 21,6 110,3 9,1 3,0 7.4 4,0
Offentliche Bausparkassen
8 68,4 15,5 0,0 8,9 3.1 23,3 3,0 13,6 0,9 2,1 57.8 0,3 - 3,6 2,7
8 68,7 15,8 0,0 8,8 3.1 23,4 2,9 13,5 0,9 1,9 58,7 0,3 - 3,6 3,0
8 69,1 15,9 0,0 9,0 3,0 23,5 3,0 13,6 0,9 2,1 58,9 0,3 - 3,6 2,4
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |16sung 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
27,5 2,2 7.6 46,8 27,4 40,9 17,2 4,4 4,9 3,7 18,8 16,3 8,0 8,0 7.2 0,2
26,7 2,3 7.6 45,3 26,0 39,6 16,4 4,1 4,5 3,4 18,7 16,4 7.4 7.1 6,2 0,2
2,2 0,0 0,6 3,4 1.9 33 1.4 0,4 0,4 0,3 1.6 16,7 7.6 0,5 0,0
2,2 1.9 0,6 33 1.9 3.1 1.3 0,3 0,3 0,2 1,5 16,4 7.4 0,6 1.5 0,0
2,5 0,0 0,6 3,8 2,2 3,2 1.3 0,4 0,4 0,3 1,5 16,6 7,5 0,5 0,0
Private Bausparkassen
1.4 0,0 0,3 2,6 1.3 2,5 1,0 0,3 0,3 0,2 13 121 4,5 0,4 0,0
1.5 1.2 0,3 2,3 1.3 2,4 0,9 0,2 0,2 0,1 1,2 11,9 4,4 0,4 1.1 0,0
1,6 0,0 0,3 2,9 1.6 2,4 1,0 0,3 0,3 0,2 1,2 121 4,5 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,4 0,8 0,6 0,8 0,4 0,1 0,1 0,0 0,3 4,5 3,1 0,1 0,0
0,8 0,7 0,3 0,9 0,6 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,4 3,0 0,1 0,4 0,0
0,9 0,0 0,3 0,9 0,6 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,5 3,0 0,1 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fur
den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtrdgliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. 1 Einschl. Forderungen an Bausparkassen, Forderungen aus Na-
mensschuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenbanken. 2 Bauspardar-
lehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. 3 Einschl. Geldmarktpapiere
sowie geringer Betrage anderer Wertpapiere von Banken. 4 Einschl. Ausgleichsforde-
rungen. 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegeniiber Bausparkassen. 6 Einschl. geringer
Betrdge von Spareinlagen. 7 Einschl. Genussrechtskapital und Fonds flr allgemeine

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die Abschlussgebiihr
voll eingezahlt ist. Vertragserh6hungen gelten als Neuabschllsse. 9 Auszahlungen
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
Tilgungseingange auf Bauspardarlehen" enthalten. 13 Siehe Tabelle IV. 2, FuRnote 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
51 198 18429 526,0 508,7 161,3 347,5 17,3 635,1 511,6 14,0 497,6 123,6 681,8 499,0
51 191 18733 584,2 570,5 205,0 365,5 13,8 580,5 489,8 14,5 475,3 90,8 708,5 485,3
52 187 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
51 193 19181 616,1 602,7 228,2 374,55 13,4 609,0 513,0 14,1 499,0 95,9 693,0 452,2
51 192 1931,5 631,8 618,6 224,4 394,2 13,3 597,8 503,9 13,7 490,3 93,9 701,8 460,3
51 192 1894,2 629,7 616,8 215,1 401,8 12,8 565,5 478,3 13,2 465,1 87,2 699,0 459,0
51 192 18285 589,4 576,9 212,5 364,4 12,5 565,1 475,9 13,3 462,5 89,2 674,1 4341
51 192 17877 564,8 552,6 199,5 353,1 121 546,9 463,7 13,3 450,4 83,1 676,1 438,4
51 191 17521 537,7 526,1 1711 355,0 11,6 545,3 461,7 13,2 448,5 83,7 669,1 432,2
51 190 1746,8 549,5 537,6 176,8 360,8 11,9 568,1 481,8 13,5 468,3 86,3 629,2 408,3
51 187 17889 579,0 567,0 185,8 381,1 12,1 558,7 4771 13,5 463,6 81,5 651,2 418,3
51 187 17121 516,9 505,0 187,2 317,9 11,9 562,5 481,7 13,6 468,1 80,9 632,7 416,0
52 187 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
Veranderungen
+ 0 - 7| + 291| + 493| + 529 + 43,7 + 9.2 - 35| - 564| - 246 + 05 - 251 -31.8| + 249 - 148
+ 1 - 4| - 2167 - 525| - 494 - 79 - 415 - 31| - 109| - 100 - 14| - 86| - 09| - 746 - 604
- - 1| + 149 + 220| + 220 - 38 + 25,8 + 01} - 45| - 31 - 04} - 26| - 14| + 103 + 11,7
- - - 352 + 66| + 638 - 93 + 16,1 - 02| - 223| - 169 - 05| - 164 - 54| - 08 + 40
- -| - 644 - 347| - 344 - 25 - 319 02| + 51| + 25 + 01| + 23| + 26| - 236 - 219
- - - 391 - 168| - 167 - 13,0 - 37 - 01| - 96| - 45 - 00| - 45| - 51| + 37 + 89
- - 1| - 349 - 242| - 237 - 284 + 4,7 - 05| + 23| + 11 - 02| + 13| + 12| - 63 - 43
- - 1 - 55| + 106| + 103 + 56 + 4,6 + 03] + 205| + 186 + 03] + 183| + 19| - 400 - 251
- - 30 + 411| + 256| + 255 + 9,1 + 16,5 + 01| - 136| - 84 + 00| - 84| - 52| + 210 + 79
- -| - 755| - 568| - 567 + 13 - 58,0 - 01| + 91| + 93 + 01| + 92| - 02| - 173 + 03
+ 1 -1 - 6351 - 200 - 180 + 99 - 279 - 2,00 - 2981 - 350 - 051 - 3451 + 521 - 67 - 11
Auslandstéchter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
24 58 376,0 126,5 113,5 50,1 63,4 13,0 184,3 152,5 22,2 130,3 31,8 65,1 -
20 53 320,5 82,1 72,2 21,4 50,8 9,9 161,4 130,3 22,6 107,7 31,2 76,9 -
20 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 -
20 53 309,8 79,8 70,7 31,1 39,7 9.1 162,7 131,5 23,0 108,5 31,2 67,2 -
20 53 303,2 73,1 64,1 24,8 39,3 9,0 160,8 130,9 22,8 108,0 299 69,3 -
20 53 295,9 72,1 64,6 26,7 38,0 7.5 157,0 1283 23,0 105,3 28,7 66,8 -
20 51 285,2 72,4 65,2 27,0 38,2 7.2 155,5 126,6 22,9 103,7 28,9 57,2 -
20 53 280,7 79,2 72,5 26,6 45,9 6,8 147,0 119,2 22,7 96,5 27,8 54,5 -
20 52 279,0 74,8 67,8 28,8 39,0 6,9 1531 125,7 23,0 102,7 27,5 51,1 -
20 52 284,6 77,0 70,2 30,2 39,9 6,8 155,2 1271 23,0 104,1 28,1 52,4 -
20 50 276,9 731 66,7 27,8 38,9 6,4 145,5 118,2 22,9 95,3 27,3 58,3 -
20 50 2773 741 67,5 27,8 39,7 6,6 145,5 17,9 22,6 95,3 27,6 57,7 -
20 50 276,6 70,4 63,9 25,0 39,0 6,5 149,5 122,2 22,2 99,9 27,4 56,7 -
Veranderungen
- 4 - 5|- 568 - 459 - 42,6 - 287 - 139 - 33 - 227 - 221 + 04| - 224 - 06| + 11,8 -
- - 3|- 333 - 49| - 24| + 35| - 60| - 25| - 82| - 44| - 04| - 40| -38| - 202 -
- -1 - 4,9 - 57 - 57 - 63 + 05 + 0,1 - 13 - 00 - 02 + 01 - 131 + 21 -
- -1 - 4,9 + 05 + 1,7 + 19 - 01 - 13 - 29 - 17 + 02| - 19 - 12| - 25 -
- - 2] - 9.4 + 11 + 1,2 + 0,3 + 09 - 01 - 09 - 12 - 011 - 11 + 02| - 96 -
- + 2| - 2,0 + 83 + 85 - 04 + 89 - 02 - 76 - 65 - 02] - 63 - 110 - 27 -
- - 1] - 0,9 - 40 - 42 + 23 - 64 + 0,2 + 64 + 6,7 + 02| + 65 - 03] - 34 -
- -1+ 52 + 20 + 2,2 + 1,4 + 0,8 - 0.2 + 1,9 + 1,3 + 01] + 1,2 + 0,6] + 1,4 -
- - 2| - 8,4 - 43 - 38 - 24 - 14 - 05 - 10,0 - 92 - 01} - 91 - 08| + 59 -
- -1+ 1,5 + 19 + 1,6 + 0,0 + 15 + 03 + 03 + 01 - 03] + 04 + 03] - 07 -
- -1+ 0,1 - 31 - 31 - 28 - 03 - 00 + 473 + 45 - 041 + 48 - 021 - 1,0 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter.
Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Verdnderungen ausgeschaltet.
(Briiche auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslands-
Die

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Ergebnisse fir 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
1060,9 715,3 359,3 356,0 345,6 211 16,2 4,9 324,6 1289 49,9 603,1 497,4) 2015
1136,5 800,9 424,9 376,0 335,6 15,4 11,8 3,6 320,2 100,6 51,2 585,1 481,01 2016
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 14,1 1,9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2| 2017
1197,9 825,3 436,0 389,3 372,6 15,2 11,8 3,4 357,4 106,9 51,6 561,7 448,3| 2017 Marz
12104 846,5 422,0 424,5 363,9 15,3 12,0 3,3 348,7 104,7 51,3 565,0 455,4 April
1178,6 830,8 406,4 424,4 347,8 15,5 12,3 3,2 332,2 100,5 50,7 564,3 458,6 Mai
1151,2 801,4 424,5 377,0 349,7 14,9 11,6 3,3 334,9 93,4 50,3 533,6 429,5 Juni
1105,0 780,2 399,6 380,6 324,7 14,4 11,6 2,8 310,4 97,0 49,8 536,0 434,9 Juli
1075,3 739,6 372,0 367,5 335,7 13,8 1,1 2,8 321,8 98,3 49,7 528,9 431,3 Aug.
1094,2 760,6 385,6 375,0 333,6 14,3 11,4 2,9 319,3 95,6 49,2 507,7 401,6 Sept.
11273 768,4 379,7 388,7 3589 14,1 11,4 2,7 344,8 98,4 49,8 513,3 412,8 Okt.
1051,4 695,8 352,4 343,4 355,6 16,0 131 2,8 339,6 95,1 49,4 516,2 412,2 Nov.
1000,3 682,5 372,8 309,7 317,8 16,0 14,1 1.9 301,8 97,0 51,9 498,6 399,2 Dez.
Veranderungen *
+ 668 + 768| + 656/ + 11,2 - 101 - 57| - 4,4 - 12| - 4,4 - 296| + 1,2 - 18,1 - 17,3 2016
- 973 - 807 - 521} - 286| - 167| + 06| + 2,3 - 171 - 173 + 52| + 0,8 - 86,5 - 58,1| 2017
+ 19,0 + 274 141 + 415| - 85| + 0,1 + 0,2 0,1 - 8,6 - 07| - 0,3 + 3,4 + 11,1) 2017 April
- 227 - 68 155 + 87| - 159 + 03| + 03| - o1 - 162 - 21| - o6 - 08| + 87 Mai
- 217 23,8 181 - 41,8 + 21| - 07| - 07 + oo + 28 - 59| - 04| - 306 - 25,8 Juni
- 385| - 138| - 248} + 11,1| - 248| - 05| - 0,0 - 05| - 243 + 53| - 0,5 + 2,3 + 10,2 Juli
- 268 - 379| - 276} - 102, + 11,0 - 05| - 0,5 - 00| + 11,6 + 20| - 0,1 - 71 - 1,7 Aug.
+ 18,1 + 202) + 136| + 6,6 - 2,1 + 05| + 0,3 + 02| - 2,6 - 28| - 0,5 - 21,2 - 30,7 Sept.
+ 291 + 39| - 6,0 + 98| + 252| - 02| - 0,0 - 02| + 254 + 19| + 0,5 + 5,6 + 9,0 Okt.
- 705 - 674 - 273| - 40,1 - 3.1 + 19| + 1,8 + 01 - 5,0 - 22| - 0,3 + 2,9 + 2,2 Nov.
- 4791 - 1031 + 2041 - 3061 - 3771 + 0,1 + 1,0 - 09 37,7 + 281 + 2,5 - 17,6 - 10,8 Dez.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
292,3 166,7 99,6 67,1 125,7 131 10,5 2,6 112,6 14,4 26,3 42,9 —| 2015
247,0 134,3 71,8 62,5 112,7 12,2 6,7 5,5 100,5 13,6 23,8 36,0 —-| 2016
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 5,8 98,8 13,0 24,2 32,3 —-| 2017
2371 126,8 68,1 58,6 110,3 13,8 8,4 5,4 96,5 13,8 23,7 35,2 —| 2017 Marz
229,6 116,9 57,7 59,1 112,7 12,9 7.2 5,7 99,8 13,8 23,6 36,2 - April
224,9 1141 55,8 58,3 110,8 13,4 7.7 57 97,4 13,7 23,5 33,7 - Mai
216,3 105,1 53,8 51,3 11,2 13,4 7.6 58 97,8 13,1 23,0 32,8 - Juni
213,2 104,2 55,0 49,2 109,0 13,9 8,0 5,9 95,1 13,0 23,0 31,5 - Juli
211,8 103,9 56,6 47,3 108,0 13,4 7.7 57 94,6 13,0 23,1 31,1 - Aug.
217,0 105,9 58,1 47,9 11,1 12,6 71 5,6 98,5 12,9 23,2 31,5 - Sept.
208,6 99,9 53,3 46,7 108,7 11,7 59 58 97,0 129 23,1 32,3 - Okt.
207,8 98,1 53,3 44,8 109,7 1,9 6,1 58 97,8 129 23,1 33,6 - Nov.
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 5,8 98,8 13,0 24,2 32,3 - Dez.
Veranderungen
- 46,2 - 335 - 278 - 57 - 12,7 - 0,9 - 3,8 + 29| - 119 - 08 - 25 - 7.3 -| 2016
- 328 - 337 - 22,0 - 11,8 + 09 - 0,2 - 0,5 + 03| + 11 - 06 + 0,3 - 0,3 -1 2017
- 63| - 91| -104f + 13| + 28 - 09| - 12| + 03| + 37/ + 00| - 01| + 15 -| 2017 April
- 30 - 18 - 20/ + 02 - 12| + o5/ + o5 + o0l - 16/ - 01| - 01| - 18 - Mai
- 77| - 84| - 20/ - 64/ + 07 - 00| - o1 + o1 + 07| - 06/ - 05 - 06 - Juni
- 1,7 - 02 + 11 - 13 - 15 + 0,5 + 0,4 + 01 - 2,0 - 01 + 0,0 - 0,3 - Juli
- 0,8 + 00 + 16 - 16 - 08 - 0,5 - 0,3 - 02| - 0,3 - 00 + 00 - 0,1 - Aug.
+ 4,9 + 1,9 + 15 + 04 + 3,0 - 0,7 - 0,6 - 01 + 3,7 - 01 + 0,2 + 0,3 - Sept.
- 9,0 - 64 - 438 - 16 - 27 - 1,0 - 1,2 + 02| - 1,7 - 00 - 01 + 0,7 - Okt.
- 0,0 - 14 + 00 - 14 + 14 + 0,3 + 0,3 - 00| + 1.1 + 0,0 - 01 + 1.6 - Nov.
- 0,1 - 14 - 35 + 20 + 13 + 0,0 + 0,1 - 001 + 1,3 + 01 + 11 - Al - Dez.

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,

Anleihen  und

Schuldverschreibungen.

3

Einschl.

eigener  Schuldver-
schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht borsenféhige Schuld-

verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe
Tabelle IV.2, Funote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez. p)

2018 Jan. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez.

2018 Jan. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012 3)
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez.

2018 Jan.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

2017 Nov.
Dez.

2018 Jan.

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
10 559,5 211,2 210,7 212,4 1,7 0,0
10376,3 207,5 207,0 212,3 53 0,0
10 648,6 106,5 106,0 489,0 383,0 0,0
10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
106773 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 326,7 1233 122,9 1309,7 1186,8 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 11514 .
1239
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | - Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2530997 24,0 50 620 50 435 51336 901 0
2 666 422 25,7 53328 53145 54 460 1315 1
2874716 27,0 28 747 28 567 158 174 129 607 1
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876 931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3457 522 28,0 34575 34417 455 804 421 387 0
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3488 989 34 890 34732
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GrofRbanken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
10 633 7 949 1845 18128 9153 556 2170
10 459 8992 3078 18 253 9437 601 2324
5388 4 696 2477 9626 4 886 248 1247
5189 4705 1437 9306 5123 239 1263
5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
6105 5199 2012 10432 5649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6227 5 666 3352 11088 6210 138 1737
6366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
6461 5717 3164 11261 6314 127 1688

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten (ohne Bau-

Verbindlichkeiten (ohne Bau-

Verbindlichkeiten aus ausgege-
benen Inhaberschuldverschrei-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

und Repos) gegentiber
Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

spareinlagen und Repos)
gegenlber nicht der Mindest-
reserve unterliegenden MFls im
Euroraum mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

spareinlagen und Repos)
gegeniiber Banken im anderen
Ausland aulRerhalb des
Euroraums mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

bungen mit Ursprungslauf-
zeit bis zu 2 Jahren einschl.
nach Pauschalabzug bzw. Abzug
der Betrage im Besitz selbst

reservepflichtiger MFls

1484334 2376
1609 904 3298
1734716 2451
1795 844 2213
1904 200 1795
2063317 1879
2203 100 1595
2324352 1102
2338161 628
2371175 681

1 Die Erflllungsperiode beginnt am Abwicklungstag des Hauptrefinanzierungsge-
schafts, das auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die Erorterung der Geldpolitik
vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auf-
erlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art.
4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag nach Anwendung der Reservesatze
auf die Reservebasis. Der Reservesatz flr Verbindlichkeiten mit einer

344 440 594 119 105728
354235 596 833 102 153
440 306 602 834 94 453
255006 600 702 90 159
282 843 601 390 86 740
375 891 592 110 104 146
447 524 585 099 133776
428 683 581651 121741
415 084 581416 120 894
418 244 580 982 117 899

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17.
Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der
Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemaR
Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Gltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,572009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,002016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,70/2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemafR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
1553 1553 0,00 - - - 7
1322 1322 0,00 - - - 7
1542 1542 0,00 - - - 7
1719 1719 0,00 - - - 7
1146 1146 0,00 - - - 7
1021 1021 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2 367 2367 2) - - - 98
2518 2518 2) - _ _ 84
2810 2810 2) - - - 91

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten »

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,21 -0,16
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,17
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,18
-0,35 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19
-0,34 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,.27 -0,22 -0,19

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes und der
EURIBOR Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index Average: Seit
4. Januar 1999 von der Européischen Zentralbank auf der Basis effektiver Umsatze

nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fur Tages-
gelder im Interbankengeschéft, der von Reuters veréffentlicht wird. 2 Euro Interbank
Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act/360 be-
rechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2017 Jan. 0,37 73 435 1,46 219 585 0,10 82672 1,53 19293
Febr. 0,35 73708 1,45 219 045 0,10 83514 1,52 19 144
Marz 0,34 73 460 1,44 218 575 0,09 84520 1,49 19 649
April 0,33 72221 1,42 218122 0,09 82 082 1,44 20074
Mai 0,33 71503 1,41 217 847 0,08 82 646 1,41 20471
Juni 0,33 69 952 1,40 217 154 0,08 80018 1,35 20770
Juli 0,32 69 365 1,39 216 115 0,08 78 396 1,31 21529
Aug. 0,31 69014 1,37 215909 0,09 78517 1,30 22 146
Sept. 0,31 67 904 1,36 215 817 0,08 77 405 1,25 22 356
Okt. 0,30 67 393 1,35 215503 0,08 76 092 1,18 23093
Nov. 0,30 66 679 1,34 215034 0,08 77 669 1,12 24421
Dez. 0,29 66 585 1,34 216 841 0,06 78 428 1,07 25136
2018 Jan. 0,29 66 589 1,32 216 681 0,05 78 113 1,05 26 052
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2017 Jan. 2,43 4407 2,10 26 401 2,96 1093 203 7,21 49738 4,04 83 556 4,13 309 932
Febr. 2,41 4256 2,09 26 274 2,94 1095 552 7,24 49 472 4,02 83530 4,11 310 467
Marz 2,47 4286 2,07 26 208 2,91 1099 530 7,32 50 294 4,01 83834 4,09 310 342
April 2,45 4241 2,05 26 175 2,88 1104 580 7,10 49177 3,99 84077 4,08 309 887
Mai 2,44 4304 2,04 26188 2,85 1108 805 7,13 49 165 3,96 84813 4,06 311334
Juni 2,44 4200 2,03 26 206 2,83 1115307 7,17 50 307 3,95 85111 4,04 310769
Juli 2,46 4076 2,01 26017 2,80 1120 699 7,15 49 247 3,93 85513 4,03 311617
Aug. 2,45 4035 2,00 25937 2,77 1125823 7,17 48 525 3,92 85972 4,01 313 025
Sept. 2,42 3934 2,00 25996 2,75 1131500 7,12 49 521 3,91 86 239 4,00 312 467
Okt. 2,38 4208 1,99 25925 2,73 1135284 7,14 48 762 3,89 86 683 3,98 312 869
Nov. 2,44 3898 1,98 25924 2,71 1139714 7,00 48 352 3,87 87 393 3,96 312973
Dez. 2,44 3851 1,97 25 850 2,68 1143333 6,98 48 885 3,87 87 210 3,95 311 861
2018 Jan. 2,33 3905 1,96 25562 2,66 1143949 7,07 48 462 3,85 87 637 3,93 312 421
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2017 Jan. 2,52 129 099 2,00 133125 2,42 633 662
Febr. 2,55 130 095 1,99 132 565 2,41 637 765
Marz 2,54 130479 1,98 133 300 2,39 638 362
April 2,51 130 949 1,98 133720 2,37 642 920
Mai 2,45 131174 1,97 134 474 2,35 649 087
Juni 2,51 132 255 1,95 134 974 2,33 645 396
Juli 2,45 131691 1,95 135710 2,31 650 498
Aug. 2,44 130333 1,94 136 527 2,30 654 312
Sept. 2,45 135 493 1,93 135 872 2,28 654 806
Okt. 2,39 136 523 1,92 136 647 2,26 657 911
Nov. 2,42 137 523 1,91 138 041 2,25 664 018
Dez. 2,47 133 105 1,90 137 708 2,22 664 374
2018 Jan. 2,34 141376 1,88 138332 2,20 668 313

* Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zins-
statistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgefiihrt. Gegenstand der
MFI-Zinsstatistik sind die von monetdren Finanzinstituten (MFls) angewandten Zinssat-
ze sowie die dazugehérigen Volumina fiir auf Euro lautende Einlagen und Kredite ge-
geniiber im Euroraum gebietsanséssigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Ka-
pitalgesellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen (einschl. Ein-
zelkaufleute) sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziel-
len Kapitalgesellschaften zdhlen samtliche Unternehmen (einschl. Personengesell-
schaften) aufRer Versicherungen, Banken und sonstigen Finanzierungsinstitutionen.
Die Ergebnisse fur den jeweils aktuellen Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere Informationen zur MFI-Zinssta-
tistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Geld- und Kapital-
markte / Zinssatze und Renditen / Einlagen- und Kreditzinssatze) entnehmen. — o Die
Bestande werden zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzins-

satze werden entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssétze (AVJ)) oder als
eng definierte Effektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen samt-
liche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sons-
tigen Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garan-
tien und Kreditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatis-
tik. 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum,
einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarle-
hen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflich-
tigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumen-
tenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fir den Konsum
von Gutern und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der
Statistik sind Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsoli-
dierung, Ausbildung usw. gewéhrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm.
12 bis 14 S. 47°).
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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 Neugeschaft 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. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revol-
vierende Kredite und Uberziehungskredite, Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschéft
wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das be-

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 €
0,07| 1222852 0,28 6 002 0,59 715 0,61 999 0,23 536 834 0,31 50 563
0,06 1233193 0,31 4 688 0,47 617 0,70 773 0,22 537 566 0,31 49 971
0,05| 1233631 0,26 4918 0,51 676 0,69 820 0,21 536 136 0,31 49 493
0,05| 1253497 0,19 4926 0,37 729 0,63 741 0,21 536 260 0,31 49013
0,05| 1258521 0,20 4724 0,43 719 0,87 726 0,21 536 046 0,30 48 646
0,04| 1264791 0,22 4078 0,27 947 0,73 633 0,21 535416 0,30 48 253
0,04 1271823 0,17 5276 0,31 653 0,70 617 0,20 537 553 0,31 44902
0,03| 1278289 0,14 5198 0,41 492 0,65 716 0,19 537173 0,30 44119
0,03| 1285601 0,15 3992 0,31 598 0,65 636 0,19 537 108 0,30 43 509
0,03| 1294797 0,18 3750 0,28 800 0,65 696 0,19 537 700 0,28 42721
0,03| 1314663 0,17 4022 0,39 696 0,72 747 0,18 537 935 0,27 42 074
0,03| 1322096 0,13 4043 0,35 880 0,59 627 0,18 540 332 0,28 41475
0,031 1319369 0,19 4348 0,31 866 0,71 780 0,17 539 037 0,28 42193
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) | Volumen 2) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7) Effektivzinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
- 0,00 400 475 - 0,05 11356 0,22 754 0,40 314
- 0,00 397 363 - 0,07 10 802 0,13 631 0,54 336
- 0,01 395 640 - 0,09 12614 0,19 450 0,79 309
- 0,01 397 203 - 0,07 9275 0,08 899 0,33 1039
- 0,01 401 652 - 0,05 10212 0,13 912 0,30 837
- 0,02 415078 - 0,14 14661 0,07 525 0,24 586
- 0,01 402 113 - 0,09 11516 0,19 859 0,26 1382
- 0,02 409 698 - 0,04 9710 0,21 185 0,52 666
- 0,02 414 461 - 0,08 10 040 0,09 351 0,37 704
- 0,02 425 806 - 0,10 9134 0,04 412 0,26 1456
- 0,02 428 784 - 0,08 9337 0,09 897 0,22 1237
- 0,02 425 477 - 0,07 13102 0,09 351 0,28 1477
- 0,02 429 587 - 0,07 11368 0,01 520 0,30 1271
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
6,06 6,04 8603 7,16 1886 6,15 330 4,59 3242 6,97 5031
5,82 5,80 8187 6,92 1619 6,15 273 4,37 3094 6,69 4820
5,62 5,60 9 849 6,88 1761 6,12 341 4,15 4041 6,64 5 467
5,66 5,65 8222 6,91 1544 6,17 287 4,32 3415 6,61 4520
5,89 5,87 9372 7,22 1814 6,41 337 4,49 3846 6,87 5189
5,90 5,88 8683 7,24 1685 6,28 308 4,49 3574 6,89 4801
5,99 5,97 8940 7,32 1872 6,22 299 4,57 3561 6,95 5080
5,88 5,86 8827 7,20 1724 6,51 312 4,54 3703 6,84 4812
5,67 5,65 8212 7.1 1465 6,09 305 4,31 3579 6,72 4328
5,67 5,65 8338 7,07 1495 6,06 302 4,30 3758 6,81 4278
5,63 5,61 8216 7,10 1410 6,09 306 4,31 3827 6,80 4083
5,39 5,37 6701 6,83 1004 5,81 297 4,15 3315 6,63 3089
5,85 5,83 9289 7,26 1729 6,04 328 4,32 3861 6,96 5100

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 eines geeigneten Schatzverfahrens auf die Grundgesamtheit aller MFls in
Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaf-
ten; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Effektiv-
zinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Ver-
waltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet.
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b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte
Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5)
darunter
insgesamt neu verhandelte Kredite 9) variabel oder bis 1 Jahr 9) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
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)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite an private Haushalte
2017 Jan. 1,94 1,84 2651 1,78 3024 2,52 915 1,92 2759
Febr. 1,94 1,86 1916 1,69 2540 2,56 803 1,99 2141
Marz 2,01 1,88 2130 1,80 3237 2,72 1032 1,99 2828
April 2,00 1,86 2229 1,75 2 826 2,67 853 2,05 2 351
Mai 2,02 1,81 1930 1,83 2535 2,61 941 1,99 2414
Juni 2,06 1,89 1852 1,95 2722 2,73 859 1,93 2352
Juli 1,96 1,75 2282 1,76 2873 2,48 964 1,99 2551
Aug. 1,99 1,74 1625 1,81 2171 2,66 814 1,92 2 682
Sept. 1,99 1,80 1455 1,79 2341 2,60 804 1,99 2130
Okt. 2,08 1,91 1915 1,91 2 646 2,64 854 2,07 2182
Nov. 1,98 1,84 1569 1,76 2471 2,63 873 1,96 2243
Dez. 2,00 1,80 1624 1,80 2705 2,76 958 1,92 2530
2018 Jan. 2,01 2035 1,85 2693 2,62 888 1,97 2436
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
2017 Jan. 1,99 1,92 2084 2,61 712 1,83 1898
Febr. 2,07 1,95 1579 2,75 568 1,93 1466
Marz 2,1 2,01 2120 2,84 767 1,93 1896
April 2,09 1,95 1931 2,77 670 1,97 1679
Mai 2,12 2,04 1667 2,84 689 1,92 1677
Juni 2,15 2,13 1964 2,84 681 1,88 1552
Juli 2,06 1,89 1917 2,82 688 1,94 1537
Aug. 2,08 1,95 1445 2,79 629 1,92 1566
Sept. 2,04 1,84 1436 2,81 598 1,90 1377
Okt. 2,13 1,98 1694 2,82 628 2,00 1385
Nov. 2,07 1,94 1592 2,80 662 1,88 1471
Dez. 2,09 2,00 1822 2,83 753 1,85 1691
2018 Jan. 2,07 1,99 1817 2,72 679 1,89 1650
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von (ber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen
Erhebungs- zinssatz 10) zinssatz 1) |7) 7 zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2017 Jan. 1,82 1,77 19 804 1,84 5711 2,08 2283 1,66 1780 1,59 7 454 1,86 8287
Febr. 1,87 1,81 17 838 1,89 4291 2,17 1784 1,65 1567 1,64 6556 1,90 7 931
Marz 1,87 1,82 22 196 1,86 4945 2,08 2428 1,69 1932 1,67 7 609 1,89 10 227
April 1,91 1,85 18 087 1,89 4620 2,10 2001 1,73 1672 1,71 6 456 1,92 7 958
Mai 1,88 1,83 20 484 1,92 4136 2,17 2288 1,77 1731 1,66 7 308 1,88 9157
Juni 1,87 1,82 19294 1,92 3767 2,02 2265 1,70 1541 1,68 6573 1,89 8915
Juli 1,88 1,82 20 405 1,88 4612 2,04 2389 1,68 1726 1,66 7 420 1,92 8870
Aug. 1,94 1,87 20228 2,00 3743 2,05 2340 1,89 1888 1,67 7199 1,98 8801
Sept. 1,92 1,86 17 363 1,91 3289 2,04 2025 1,71 1571 1,71 5950 1,96 7817
Okt. 1,90 1,85 18 128 1,90 3955 2,08 2134 1,70 1634 1,68 6611 1,96 7749
Nov. 1,90 1,84 18793 1,89 3525 2,04 2170 1,72 1640 1,68 6550 1,94 8433
Dez. 1,86 1,79 17 473 1,87 3242 2,04 2150 1,69 1553 1,65 6 084 1,86 7 686
2018 Jan. 1,88 1,82 19 642 1,90 4529 2,03 2354 1,69 1797 1,65 6 864 1,92 8627
darunter: besicherte Kredite 1
2017 Jan. 1,67 8932 1,90 835 1,50 925 1,52 3632 1,81 3540
Febr. 1,71 7 964 2,06 643 1,50 796 1,57 3181 1,82 3344
Marz 1,72 9905 1,96 855 1,53 939 1,59 3565 1,82 4546
April 1,75 8413 1,98 795 1,53 838 1,60 3204 1,89 3576
Mai 1,73 9110 2,09 843 1,59 900 1,58 3370 1,81 3997
Juni 1,72 8374 1,87 865 1,53 726 1,61 3030 1,82 3753
Juli 1,72 9 062 1,84 896 1,53 891 1,60 3529 1,84 3746
Aug. 1,79 8461 1,96 821 1,87 996 1,59 3204 1,92 3440
Sept. 1,78 7701 1,97 711 1,53 797 1,63 2707 1,92 3486
Okt. 1,77 8217 1,97 780 1,53 782 1,62 3095 1,92 3560
Nov. 1,76 8 464 1,93 771 1,53 796 1,60 3031 1,90 3 866
Dez. 1,69 7 644 1,97 685 1,51 740 1,57 2733 1,77 3486
2018 Jan. 1,75 9 069 2,00 837 1,57 946 1,59 3283 1,88 4003

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
115s.S.47°.
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b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 12) Revolvierende Kredite 12)

und Uberziehungskredite 13) Revolvierende Kredite 12) Echte und Uberziehungskredite 13) Revolvierende Kredite 12)

Kreditkartenkredite 14) und Uberziehungskredite 13) Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 14) und Uberziehungskredite 13)

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) 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 €
8,55 39784 8,54 32190 15,12 4309 3,61 64 182 3,63 63 925
8,65 39 345 8,62 31953 15,14 4291 3,68 65 697 3,70 65 431
8,66 40215 8,61 32949 15,13 4273 3,67 65 990 3,68 65 698
8,50 38972 8,49 31353 15,13 4295 3,64 65 154 3,66 64 865
8,46 39394 8,50 31647 15,13 4259 3,53 65 353 3,54 65 067
8,44 40 606 8,47 32739 15,13 4328 3,59 67 282 3,61 66 992
8,45 39 300 8,46 31374 15,11 4423 3,52 65 979 3,54 65 695
8,48 38 663 8,47 30914 15,12 4364 3,48 66 012 3,49 65718
8,44 39 630 8,48 31635 15,09 4393 3,52 67 886 3,54 67 559
8,47 39133 8,48 31101 15,10 4493 3,41 67 481 3,42 67 162
8,30 38672 8,35 30489 15,11 4386 3,45 67 793 3,46 67 457
8,21 39538 8,35 31187 14,94 4303 3,47 65 936 3,49 65 625
8,33 39136 8,38 31128 14,92 4369 3,36 68 734 3,37 68 419

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°. 11 Fiir die
Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit als besichert, wenn fir den Kreditbetrag eine
Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuldverschreibungen) in min-
destens gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten wurde. 12 Revolvierende
Kredite besitzen folgende Eigenschaften: a) der Kreditnehmer kann die Mittel bis zu ei-
nem im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne den Kreditgeber
davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfligbare Kreditbetrag kann sich mit
Aufnahme und Ruckzahlung von Krediten erhéhen bzw. verringern; c) der Kredit
kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine Pflicht zu regelmaRiger Ruckzah-

darunter Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 15) Kredite von Uber 1 Mio € mit anfénglicher Zinshindung 15)
neu verhandelte variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

insgesamt Kredite 9) 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- Effektiv- Effektiv-

zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen

satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7)

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

Kredite insgesamt
1,33 64 819 1,54 18 857 2,42 8119 2,60 1328 1,86 1423 1,01 43339 1,40 2830 1,57 7 780
1,33 56 958 1,55 13746 2,55 7 309 2,58 1326 1,83 1209 0,99 37 140 1,29 2001 1,54 7973
1,50 71530 1,60 22 647 2,51 9 245 2,59 1733 1,85 1665 1,200 45163 1,41 2977 1,67 10 747
1,43 57 323 1,46 19903 2,44 7 699 2,54 1493 1,81 1371 1,14 38 649 1,41 2188 1,67 5923
1,35 65177 1,53 18 706 2,54 8 000 2,58 1661 1,82 1423 0,99 41638 1,55 3072 1,58 9383
1,41 71950 1,50 21083 2,51 8904 2,57 1681 1,84 1442 1,13 46 903 1,08 3655 1,61 9365
1,39 67 430 1,48 20770 2,42 8497 2,57 1583 1,87 1403 1,08| 43495 1,28 3021 1,61 9431
1,38 59 046 1,52 13769 2,39 7 401 2,58 1441 1,82 1335 1,08 37 547 1,38 2627 1,57 8695
1,38 66 182 1,52 19 843 2,50 8124 2,60 1446 1,86 1236 1,08 43731 1,24 2419 1,63 9226
1,35 66 679 1,47 19173 2,48 8209 2,59 1490 1,81 1214 1,05 45 005 1,25 2354 1,59 8407
1,40 63110 1,49 16 676 2,50 8 257 2,57 1582 1,87 1423 1,09 41581 1,32 2 565 1,58 7702
1,43 78 501 1,52 21693 2,45 8207 2,55 1862 1,82 1628 1,15 49 208 1,51 5166 1,63 12430
1,22 69 693 1,49 18 190 2,48 8322 2,53 1607 1,92 1361 0,89 50612 1,72 2239 1,54 5552
darunter: besicherte Kredite '
1,57 8742 1,80 692 2,24 141 1,81 505 1,41 4626 2,05 518 1,60 2260
1,46 8259 2,07 464 2,44 158 1,78 399 1,33 4051 1,73 512 1,40 2675
1,48 11857 1,87 643 2,52 166 1,72 493 1,37 7 040 1,30 519 1,60 2996
1,42 8360 1,81 570 2,23 164 1,69 413 1,29 5 640 1,59 299 1,62 1274
1,61 8671 2,06 545 2,54 191 1,70 401 1,45 4558 2,04 646 1,63 2330
1,55 11011 1,85 632 2,60 150 1,75 444 1,44 6484 1,64 625 1,66 2676
1,52 9023 1,78 661 2,46 155 1,77 415 1,34 5050 1,74 464 1,68 2278
1,47 9188 1,99 480 2,39 153 1,69 431 1,30 4961 1,94 560 1,50 2603
1,52 9811 1,83 535 2,50 132 1,77 351 1,41 5743 1,64 370 1,62 2 680
1,46 9398 1,90 557 2,61 131 1,77 349 1,25 5480 2,19 304 1,64 2577
1,60 8531 1,95 545 2,41 147 1,74 414 1,40 5212 2,68 423 1,74 1790
1,59 13235 1,92 627 2,65 167 1,75 426 1,44 7 644 2,33 1098 1,56 3273
1,53 7 387 1,92 627 2,36 148 1,90 426 1,32 4529 1,93 357 1,73 1300

lung der Mittel. 13 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden Konten defi-
niert. Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht eingerdumte Dispo-
sitionskredite sowie Kontokorrentkredite. 14 Einschl. echter und unechter Kreditkar-
tenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung von Kreditkar-
tenforderungen, die wéhrend der Abrechnungsperiode zusammenkommen, zu verste-
hen. Da in dieser Phase (iblicherweise keine Sollzinsen in Rechnung gestellt werden,
ist der Zinssatz flir unechte Kreditkartenkredite definitionsgemé&® 0 %. 15 Die Betrags-
kategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neugeschaft geltende Kreditaufnah-
me.
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Stand am
Jahres- bzw.

Quartalsende

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.

2016 3.Vj.
4.vj.
2017 1.Vj.
2.
3V

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2V,

2016 3.Vj.
4Vj.
2017 1.Vj.
2.Vj.
3.V

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.

2016 3.Vj.
4Vj.

2017 1.Vj.
2.
3V

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.

2016 3.Vj.
4Vj.
2017 1.Vj.
2.Vj.
3.V

2012
2013
2014
2015

2016 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.
2017 1.Vj.
2.Vj.
3.V

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva
Mrd €
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
sicherungs-
Bargeld Aktien technischen Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Bruttorlick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 2) schreibungen Kredite 3) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen insgesamt
1694,4 405,1 240,1 251,7 211,4 425,1 6,1 59,0 43,3 52,7
17421 386,3 262,0 257,1 2111 462,3 6,0 59,8 46,4 51,0
1892,0 371,6 321,0 271,4 215,9 542,3 6,4 63,9 49,3 50,2
19541 344,4 344,7 278,9 228,7 5783 4,5 71,9 51,8 50,8
2007,8 343,6 374,1 280,2 230,0 596,3 52 73,7 53,1 51,7
20346 336,1 395,8 281,9 229,6 607,7 4,8 73,5 53,2 52,0
2219,7 383,4 396,9 389,6 280,7 604,9 53 47,3 31,8 79,7
2186,1 361,5 370,9 374,6 308,6 620,1 33 44,1 32,4 70,6
2189,3 3471 391,8 364,9 298,6 631,6 2,8 50,4 32,5 69,7
21779 335,5 392,3 362,3 302,3 641,2 3,1 49,1 32,6 59,6
2190,5 322,2 398,9 367,8 308,2 649,9 3,1 49,5 32,7 58,3
Lebensversicherung
927,6 261,4 120,0 148,0 31,7 299,2 3,0 18,0 26,1 20,1
956,9 247,8 131,4 148,7 31,5 329,1 3,0 17,7 28,3 19,5
10441 237,2 161,2 153,4 32,3 390,3 3,2 17,8 29,7 19,1
1063,7 219,7 169,8 158,0 34,9 414,6 2,2 16,3 30,7 17,4
1095,7 219,1 187,0 159,2 35,3 428,0 2,5 15,6 31,9 17,2
1116,7 214,5 201,7 160,7 35,6 438,0 2,4 14,9 32,0 16,9
1246,9 246,5 204,2 2431 47,5 437,2 41 11,3 19,1 33,8
1194,2 2313 182,7 223,0 50,7 453,8 2,1 9,6 19,1 21,9
11704 217,6 196,1 215,1 38,6 458,6 1.8 8,2 19,1 15,3
1172,7 209,4 199,6 215,3 39,3 464,7 2,0 8,0 19,1 15,3
11786 201,0 203,3 218,0 40,5 471,0 1.9 7.9 19,1 16,0
Nicht-Lebensversicherung
427,3 130,4 59,9 48,9 40,3 97,7 1,5 24,8 12,3 11,4
448,1 126,0 70,9 51,1 42,8 105,9 1,6 25,1 12,7 12,0
486,4 122,8 89,4 53,9 44,3 122,5 1,8 26,5 13,7 11,5
511,0 113,9 97,6 55,6 48,5 134,8 1.3 32,9 14,5 11,9
527,6 113,2 108,2 55,5 49,6 140,6 1.5 32,8 14,5 11,8
532,8 109,4 113,6 55,8 49,3 144,5 1,4 32,8 14,4 11,7
592,2 125,0 101,7 94,0 50,9 153,9 0,5 28,7 8,7 29,0
583,3 118,9 98,5 91,8 56,8 152,0 0,5 26,8 9,0 29,0
606,5 118,0 105,8 91,4 56,9 156,8 0,3 34,0 9,1 34,2
603,4 114,5 107,1 90,6 58,5 159,9 0,4 33,2 9,1 30,1
603,8 109,5 109,3 92,3 59,6 162,7 0,4 32,5 9,2 28,4
Ruckversicherung 4
339,5 13,2 60,2 54,7 139,4 28,2 1.6 16,2 4,8 21,2
337,1 13,3 59,0 57,4 136,8 27,2 1,4 171 5,4 19,5
361,4 12,4 69,7 64,1 139,2 29,5 1.4 19,6 59 19,6
379,4 10,8 77,3 65,3 145,4 28,9 1.1 22,7 6,5 21,4
376,0 11,2 78,5 64,0 145,1 27,3 11 20,4 6,4 21,9
373,7 11,9 79,8 62,8 144,8 25,8 1,0 18,8 6,4 22,4
380,6 12,0 91,0 52,5 182,3 13,8 0,8 7.3 4,0 16,9
408,6 11,3 89,7 59,7 201,0 14,3 0,7 7.7 4,3 19,7
412,5 11,5 89,9 58,4 203,0 16,2 0,8 8,1 4,3 20,2
401,9 11,6 85,6 56,4 204,4 16,6 0,8 7.9 4,4 14,2
408,1 11,7 86,3 57,4 208,1 16,2 0,9 9,2 4,4 13,9
Pensionseinrichtungen 5
468,4 155,1 40,9 26,2 12,4 194,4 - 4,1 23,8 11,5
494,6 154,3 42,5 27,6 13,0 216,2 - 4,4 25,1 11,7
552,5 151,7 57,1 29,1 16,7 247,8 - 4,9 27,8 17,4
579,5 145,5 60,2 28,8 19,1 268,5 - 5,4 31,5 20,4
588,8 143,1 66,0 29,0 19,4 273,4 - 5,5 31,9 20,5
601,7 142,7 69,1 29,2 20,0 281,9 - 5,5 32,5 20,7
611,6 144,4 69,2 29,3 20,1 289,0 - 5,6 33,2 20,9
613,5 144,7 67,8 29,8 20,6 2889 - 57 34,5 21,4
619,9 146,2 66,1 30,3 21,2 2939 - 58 34,9 21,6
623,7 143,7 69,0 30,7 21,4 295,3 - 6,8 35,3 21,5
631,6 142,9 71,0 30,8 21,8 301,1 - 6,9 35,5 21,7

1 Die Daten basieren ab 2016 3. Vj. auf Solvency Il-Aufsichtsdaten, Bewertung der
borsennotierten Wertpapiere zum jeweiligen einheitlichen Preis der Wertpapierstamm-
datenbank des ESZB. Bis einschl. 2016 2. Vj. basierend auf Solvency I-Aufsichtsdaten
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, ergéanzt um Schatzungen und
eigene Berechnungen. 2 Buchforderungen an Monetare Finanzinstitute einschl.
Namensschuldverschreibungen,  Schuldscheindarlehen und  Namenspfandbriefe.
3 Einschl. Depotforderungen sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarle-

hen und Namenspfandbriefe. 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchge-
fuhrte Rickversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewie-
sen wird. 5 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen
Sektor , Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvor-
sorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der
Sozialversicherung.
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2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Rickstellungen
Leben /
Aktien Anspriche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte Insgesamt richtungen 3) Nicht-Leben 4) | derivate Passiva Reinvermégen 7.
Versicherungsunternehmen insgesamt
1694,4 22,4 73,1 152,0 1280,0 1009,2 270,8 0,0 69,5 97,4
17421 16,9 77,7 188,7 1340,7 1061,4 279,3 0,0 68,8 49,2
1892,0 17,3 84,3 193,0 1411,6 11138 297,8 0,0 70,5 115,3
19541 18,3 91,7 214,8 1474,7 1160,6 3141 0,0 70,2 84,4
2 007,8 17,7 92,9 220,4 1501,0 1179,8 321,2 0,0 71,5 104,3
2 034,6 17,6 93,0 191,1 1508,4 1188,4 320,1 0,0 71,6 152,9
22197 30,7 73,7 383,0 1579,3 1396,7 182,5 1,5 151,4 -
2186,1 30,7 70,3 441,0 1494,4 1313,3 181,1 2,3 147,5 -
2189,3 30,5 57,2 448,5 1511,7 1309,5 202,3 1,8 139,5 -
2177,9 28,6 57,0 450,7 1505,2 1308,3 196,9 2,1 1343 -
2190,5 28,5 58,4 455,4 1512,8 1317,0 195,7 2,3 133,2 -
Lebensversicherung
927,6 0,0 23,1 16,3 814,9 801,2 13,7 0,0 34,9 38,5
956,9 0,0 23,8 20,2 853,2 839,4 13,8 0,0 34,1 25,6
10441 0,0 24,7 21,6 891,8 877,4 14,4 0,0 32,8 73,3
1063,7 0,0 24,5 24,6 926,0 911,0 15,0 0,0 30,9 57,7
1095,7 0,0 26,0 23,6 938,7 923,4 15,2 0,0 30,7 76,8
1116,7 0,0 27,8 22,3 943,1 927,8 15,3 0,0 30,2 93,3
1246,9 3,8 25,9 96,0 1 066,1 1 066,1 - 0,7 54,4 -
1194,2 41 25,0 116,3 993,7 993,7 - 1,2 53,9 -
1170,4 41 12,5 116,3 991,7 991,7 - 0,9 44,8 -
1172,7 4,0 12,1 119,8 989,5 989,5 - 1,0 46,2 -
1178,6 4,1 12,3 121,5 993,9 993,9 - 1.1 45,8 -
Nicht-Lebensversicherung
427,3 0,0 11,5 44,4 329,9 208,0 122,0 0,0 14,9 26,6
448,1 0,0 9,2 55,9 351,6 222,0 129,6 0,0 15,3 16,1
486,4 0,0 10,5 58,2 369,8 236,5 133,4 0,0 15,6 32,3
511,0 0,0 14,2 63,7 390,5 249,6 140,9 0,0 171 25,5
527,6 0,0 14,6 62,0 399,6 253,8 145,9 0,0 17,5 33,9
532,8 0,0 14,5 57,7 401,6 256,8 144,9 0,0 17,2 41,9
592,2 0,9 6,6 120,0 407,4 310,1 97,3 0,0 57,3 -
583,3 1.1 6,3 130,4 390,1 300,4 89,7 0,2 55,3 -
606,5 11 7.3 134,0 408,9 300,7 108,2 0,1 55,0 -
603,4 1.1 6,8 135,6 406,7 302,4 104,3 0,1 53,0 -
603,8 1.1 6,9 137,3 406,6 305,7 100,9 0,1 51,9 -
Riickversicherung 5
339,5 22,4 38,5 91,3 135,1 - 135,1 0,0 19,8 32,4
337,1 16,9 44,7 12,7 135,9 - 135,9 0,0 19,4 7.5
361,4 17,3 49,1 113,3 150,0 - 150,0 0,0 22,1 9,6
379,4 18,3 53,0 124,8 158,2 - 158,2 0,0 22,2 2,8
376,0 17,7 52,5 118,3 157,3 - 157,3 0,0 22,5 7.7
373,7 17,6 51,7 11,2 156,6 - 156,6 0,0 229 13,6
380,6 26,0 41,3 167,0 105,8 20,5 85,3 0,8 39,8 -
408,6 25,5 39,0 194,3 110,5 19,1 91,4 0,9 383 -
412,5 25,3 37,4 198,2 11,1 17,0 94,1 0,8 39,7 -
401,9 23,5 38,1 195,2 109,1 16,4 92,6 1.1 35,0 -
408,1 23,3 39,3 196,6 12,3 17, 94,8 1.1 35,6 -
Pensionseinrichtungen e
468,4 - 4,1 6,9 428,3 4279 0,4 - 1,8 27,3
494,6 - 4,2 8,9 453,4 452,9 0,5 - 2,9 25,3
552,5 - 4,7 9,7 4921 491,6 0,5 - 1,8 44,2
579,5 - 4,9 11,3 518,3 517,9 0,4 - 6,1 38,9
588,8 - 5,0 11,4 522,7 522,2 0,5 - 58 441
601,7 - 5,0 10,0 529,6 529,1 0,5 - 58 51,3
611,6 - 51 10,3 535,2 535,2 - - 58 55,3
613,5 - 5,2 11,3 544,7 544,7 - - 6,0 46,4
619,9 - 52 11,9 552,4 552,4 - - 6,0 44,3
623,7 - 6,1 11,6 554,3 554,3 - - 6,2 45,5
631,6 - 6,1 12,0 559,9 559,9 - 6,2 47,4

1 Die Daten basieren ab 2016 3. Vj. auf Solvency ll-Aufsichtsdaten. Bis einschl.
2016 2. Vj basierend auf Solvency I-Aufsichtsdaten der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht, erganzt um Schatzungen und eigene Berechnungen. 2 Einschl. De-
potverbindlichkeiten sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen
und Namenspfandbriefe. 3 Ab 2016 3. Vj. versicherungstechnische Riickstellungen
,Leben” geméaR Solvency Il unter Beriicksichtigung von UbergangsmaRnahmen. Bis
einschl. 2016 2. Vj. langfristige Anspriiche privater Haushalte aus Riickstellungen bei
Lebensversicherungen (einschl. Altersriickstellungen der Krankenversicherung und De-
ckungsriickstellungen der Unfallversicherung mit Beitragsriickgewéhr) und Pensions-
einrichtungen gemaR ESVG 1995. 4 Ab 2016 3. Vj. versicherungstechnische Riickstel-

lungen ,Nicht-Leben” gemaR Solvency II. Bis einschl. 2016 2. Vj. Beitragsiibertrage
und Ruckstellungen fir eingetretene Versicherungsfélle gema ESVG 1995. 5 Ohne
das von Erstversicherungsunternehmen durchgefihrte Ruckversicherungsgeschaft,
welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 6 Der Begriff ,Pensionsein-
richtungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtun-
gen” des Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfas-
sen demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge sowie die Versorgungs-
werke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung. 7 Das Ei-
genkapital entspricht der Summe aus Reinvermdgen und der Passivposition ,Aktien
und sonstige Anteilsrechte”.
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1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2017 Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2016
2017

2017 Mérz

April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.

Mio €
Schuldverschreibungen
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-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528| - 26762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 77181 - 19 945
146 620| - 1212 - 7621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575 - 46796 850 59 521 20075| - 23876| - 94 793 36 805 34112 57 526
51813| - 21419 - 98820| - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55580
- 15969| - 101616 - 117187 153 15415 85 646 16409 - 25778 - 12708 54895| - 32380
64774 - 31962| - 47404 - 1330 16776 96 737 50409 - 12124 - 11951 74 484 14 366
32609 - 36010y - 65778 26762 3006 68 620 119379 - 66 330 121 164 64 546| - 86 770
72270 27 429 19177 18265 - 10012 44 840 174162| - 58012 187 500 44674 - 101894
54 930 11563 1096 7112 3356 43 368 145 410| - 71454 161012 55852| - 90 477
9 081 8713 1179 - 131 7 665 368 17675 - 8293 17 769 8199| - 8593
- 12740 - 15170 - 5909 - 276| - 8985 2430 3482 - 5737 12817 - 3598 - 16 221
39221 28 463 10 800 1096 16 567 10759 14678 3906 12751 - 1979 24 543
3424 - 1090 2876 - 5769 1802 4514 10686 - 11745 12 871 9560 - 7 262
- 7748 - 17251| - 7 196 8174 - 18228 9503 9578 - 6471 11565 4484| - 17 325
13342 12771 - 1814) - 1581 16 166 571 6897 - 8730 9902 5725 6 445
- 13756 - 18254 - 8577| - 3456 - 6221 4 497 1838] - 8357 12865 - 2670 - 15594
- 12129 - 10152 - 9775| - 2760 2383 - 1977 9642| - 4841 12 199 2284 - 21771
28 537 22 066 893 6338 14 835 6471 25 664 3359 13 355 8950 2873
- 20490 - 18944| - 5802| - 952| - 12190| - 1546 3495| - 12 058 10 057 5496 - 23985
141511 - 2330 1183 530 - 4043 164811 - 1976 1164 6138 - 9278 16 127
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18 748
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743) - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 3049 | - 8335 38831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
25833 21713 4120 40 804 670 40 134| - 14 971
15 061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2 851
43 501 18778 24723 43 950 17 203 26747 - 449
40 488 7 668 32820 30568 - 5421 35989 9920
33491 4409 29082 31261 - 5143 36 404 2230
48 645 15570 33075 47 482 7 031 40 451 1163
14 552 10 136 4416 11898 506 11392 2654
- 1276 95| - 1371 - 4520 - 2589 - 1931 3244
3715 107 3608 2423 475 1948 1292
- 5765 920 - 6685 - 1372 5220| - 6592) - 4393
2889 509 2380 4140 - 690 4830 - 1251
2276 155 2121 4782 - 603 5385| - 2506
5766 1482 4284 429 | - 1738 6034 1470
2242 572 1670 - 535 735) - 1270 2777
3310 110 3200 4121 1198 2923 - 811
13617 484 13133 15596 2898 12698 - 1979
7 620 153 7 467 8979 867 81121 - 1359

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und auslandische Schuldver-
schreibungen. 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. 6 Als Rest errechnet; enthalt auch
den Erwerb in- und ausléndischer Wertpapiere durch inléndische Investmentfonds.
Bis Ende 2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-Ver-
aullerung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktions-
werte. 8 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.

9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich
Direktinvestitionen) durch Inldnder; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische
Aktien. 11 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslédndischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung
(-) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fiir 2013 bis 2017 sind durch Anderungen in der Zahlungs-
bilanzstatistik teilweise korrigiert. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind
vorldufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VIIl. Kapitalmarkt
2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten »
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz 3
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29 975 273 834
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 37615 331566 649 215 76 379 398 423
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 259 574 529
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 891
1362 056 829 864 24 202 13016 620 409 172 236 79873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 106 676 400 700
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73370 416 110
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 289 362 333
73 438 42 842 5005 364 25324 12 148 4284 26312
81160 47 165 292 562 38013 8298 11105 22 889
83 236 47 675 2476 20 36 804 8374 1462 34 100
80958 48 059 1940 76 34328 11716 3712 29 186
91 104 50410 2420 1150 34514 12 326 5299 35396
84 080 37 055 1823 340 22871 12021 11681 35345
59 026 33899 1727 1727 17 999 12 446 6113 19014
92 293 59 191 3459 1002 42 821 11910 3144 29958
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711
315418 183 660 10183 31331 50 563 91 586 13 100 118 659
387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407
361999 185575 20 235 20490 59 809 85043 55 240 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
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414 593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
24 255 10611 3011 54 3390 4156 1784 11 860
31503 12 687 111 62 9523 2991 7 388 11428
24 629 10217 2245 20 5283 2670 521 13890
26 426 13324 1395 24 8 649 3256 2765 10337
31980 14 680 2129 1145 7 480 3926 2837 14 463
35497 12 555 1528 320 6294 4413 8990 13952
18711 8098 420 1607 2704 3368 4821 5791
37 248 26777 2697 967 19 026 4087 1626 8 845
Netto-Absatz &
129423 58 336 - 12811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55 482
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093
119472 8517 15052 - 65 773 25165 34074 82 653 28 302
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
- 6370 1035 2036 - 245 4667 - 5423 - 2704 - 4701
- 12 190 - 6 664 - 2176 209 - 1958 - 2738 8539 - 14 065
13424 - 1646 975 - 94 2334 - 4861 - 934 16 004
- 11 050 - 6 065 - 749 - 1959 779 - 4137 - 1796 - 3189
- 1501 179 1342 229 - 1165 - 227 - 1952 272
22 681 - 24 444 123 - 1471 880 6842 15 863
- 28 202 - 16 824 - 1367 - 329 - 7519 - 7 609 - 469 - 10 909
- 8981 3064 1643 - 998 3302 - 883 21 - 12 067

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenzliberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Brutto-Absatz ist

nur der Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 4 Anderung in der sektoralen

Zuordnung von Schuldverschreibungen. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedingun-
gen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende/
Laufzeit

in Jahren

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016 1)
2017 1)

2017 Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

bis unter 2
2 bis unter 4
4 bis unter 6
6 bis unter 8
8 bis unter 10
10 bis unter 15
15 bis unter 20
20 und dartiber

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2016

2017

2017 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.

VIIl. Kapitalmarkt

3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten »

Mio € Nominalwert

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibun-
gen. 1 Anderung in der sektoralen  Zuordnung von  Schuldver-
schreibungen. 2 Erhéhung durch Sitzlandwechsel von Emittenten. 3 Gerechnet vom

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Schuldver-
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701
3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794
3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097
3326 635 1801 029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581
3348201 |1 1570 490 147 529 232954 544517 |1 645 491 250774|M 1526 937
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
3285422|1) 1414 349 145 007 147 070 574163 |1 548 109 |1 220456 |1 1650617
3145329 1288340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647520
3046 162 1154173 130598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141273 58 004 651211 320432 302 543 1617 244
3075428 1195 300 140 628 60 033 659 861 334777 280925 1599 203
3088 852 1193 654 141 603 59939 662 196 329917 279992 1615 207
3097 730 1187 589 140 854 57 980 662 975 325780|2 298 123 1612018
3096 229 1187 768 142 196 58210 661 809 325553 296 171 1612 290
3118910 1187 744 142 640 58 333 660 338 326433 303012 1628 153
3090 708 1170920 141 273 58 004 |1 651211 |1 320432 302 543 1617 244
3081726 1173984 142 916 57 006 654 514 319 549 302 565 1605 177
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Januar 2018

985 450 436 873 40513 22811 264 993 108 555 59 536 489 041
647 591 272 191 35459 12 349 153 804 70579 53224 322177
443 049 174013 27 312 8073 92 570 46 057 36726 232 311
316 206 116 054 19702 6 075 63 199 27 079 32974 167 178
247 246 82780 15 257 4173 41027 22325 15142 149 323
137 821 40 813 3664 1926 20 182 15 041 21521 75 487

82473 17910 264 1151 12 509 3987 8299 56 264
221893 33351 743 450 6230 25928 75144 113397

Berichtsmonat bis zur Endfélligkeit bei gesamtfalligen Schuldverschreibungen, bis zur
mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldver-
schreibungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Borsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Einbringung | Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und von Aktien, 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)
163 764 695 2670 3347 604 954| - 1868 - 1256| - 3761 1279638
164 560 799 3164 1322 200 269| - 682 - 1847| - 1636 1481930
168 701 4142 5 006 1319 152 o| - 428| - 608| - 1306 830622
175 691 6989 12 476 398 97 -1 - 3741 - 1269| - 974 927 256
17459 | - 1096 3265 497 178 10| - 486| - 993| - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9| - 552| - 762| - 3532 924214
178 617 1449 3046 129 570 -1 - 478 594| - 2411 1150 188
171741) - 6 879 2971 718 476 -1 - 1432 - 619 - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 -1 - 465| - 1044 - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599 -1 - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
176 355 | - 1062 3272 319 337 -1 - 953| - 2165 - 1865 1676 397
178 828 2471 3894 776 533 -1 - 457| - 661| - 1615 1933733
179 467 847 493 485 8 - 3| - 18| - 125 1800 324
179207 - 260 155 2 6 -1 - 167| - 173 - 83 1787 670
179 448 241 165 18 119 -1 - 13| - 71 - 4 1888218
179294 - 154 230 0 121 -1 - 11 - 11 - 504 1957 699
179 426 132 109 - - - 0 58| - 35 1947 204
178828 | - 598 128 - 1 -1 - 140 - 363| - 224 1933733
178 7521 - 75 102 - 1 - ol - 1181 - 61 1981815

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
der Deutsche Bérse AG.
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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
2005 31 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 38 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 43 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 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 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 33 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 43 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1,6 21 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1,4 1,3 1,3 1,6 1,3 21 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12 917,64
2017 Sept. 0,3 0,2 0,2 0,4 0,4 0,9 1,7 141,21 109,06 585,63 12 828,86
Okt. 03 0,3 0,2 0,4 0,4 0,9 1,6 141,63 109,70 603,37 13 229,57
Nov. 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,8 1,6 141,23 109,62 597,74 13 023,98
Dez. 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,8 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 Jan. 0,5 0,4 0,4 0,5 0,6 0,9 1,8 139,19 107,24 608,72 13 189,48
Febr. 0,6 0,5 0,5 0,7 0,7 1,2 2,1 139,24 107,33 577,02 12 435,85
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemald Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. 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 Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fir die Wertpapier- gen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen Ubrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= 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 Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2007 55778 13436| - 7872 - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38 102 4 469
2008 2598) - 7911 - 14409| - 12171| - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| — 9 252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43747 10966| — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995 - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381) - 148 8683 1897 71345 21284 102591 3873 6290 98718 14994 3598
2011 46 512 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1291 39474\ - 7576) - 694 47 050 1984 7 036
2012 111236 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21293| 114676 — 3062| - 1562| 117738 22855 - 3438
2013 123736 91337 9184| - 574 5596 3376 82153 32400 117028 771 100| 116 257 32300 6709
2014 140 233 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 42522 144075 819| - 1745| 143256 44266 - 3841
2015 181 888 146 136 30420 318 22345 3636 115716 35750 174 529 7 362 494 167 167 35257 7 357
2016 155511 119 369 21301 — 342 11131 7 384 98 068 36 142 162 429 2877 - 3172 159 552 39315| - 6919
2017 142 669 94 921 29 560 - 235 21970 4 406 65 361 47 747 146 108 4938 1048 141170 46700 — 3441
2017 Juli 14114 9 699 4537 - 35 4033 353 5162 4415 13211 545 230 12 666 4185 903
Aug. 9 863 6458 408 238 1450 - 1493 6 050 3405 9 885 517 | - 47 9368 3452 - 22
Sept. 6 145 3246 3996 31 2849 709 - 750 2899 6370 102 - 224 6268 3123| - 225
Okt. 18 187 10973 906 - 285 501 322 10 068 7213 17 170 44| - 176 16 756 7 389 1016
Nov. 10 536 8591 2614 1" 2316 256 5978 1945 15290 | - 43| - 285 15333 2230| - 4755
Dez. 15 285 9757 1665 -7 585 774 8092 5528 14441 | - 656 53 15097 5475 844
2018 Jan. 24788 15003 6014 -5 4152 756 8989 9785 23883 876 713 23 007 9072 905
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. Ergebnisse fir 2013 bis 2017 sind durch Anderungen in der Zahlungsbilanzstatistik
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile teilweise korrigiert. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig,
durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.

inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2016 2017
Positionen 2014 2015 2016 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen - 1,62 30,58 40,13 8,80 23,65 - 1,11 6,81 19,49 2,89
Schuldverschreibungen insgesamt - 538) - 093| - 322 - 332 0,17} - 094| - 089| - 076| - 1,08
kurzfristige Schuldverschreibungen 162 - 077\ - 057| - 0,70, - 0,02\ - 0,82 0,23| - 1,89 - 0,26
langfristige Schuldverschreibungen - 700} - 015 - 265| - 262 0,19 - 011 - 1,13 1,13 - 0,81
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 1,88 0,73\ - 260 - 254| - 004 - 052 - 052| - 006| - 1,08
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen - 005 - 079 069| - 0,12 0,01 0,15 085 - 071 - 059
finanzielle Kapitalgesellschaften - 1,26 193| - 249 - 180| - 053] - 047| - 034 0,64 - 0,11
Staat - 057 - 041 - 081| - 062 047| - 0,20 - 1,03 0,01| - 037

Schuldverschreibungen des Auslands - 350 - 166| - 062 0,78 021} - 041 - 038 - 071 - 0,00

Kredite insgesamt 18,48 27,12 12,62 - 6,83 0,18 13,86 28,72 4,64 2,13
kurzfristige Kredite 33,19 25,81 863| - 1,52 - 394 13,62 17,82 - 063 - 0,49
langfristige Kredite - 14,7 1,31 3,99| - 531 4,11 0,24 10,90 5,27 2,62
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 14,11 890| - 1,44| - 536| - 2,10 1,40 10,74 - 1,20 - 248
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 042 084| - 6,06| - 11,07| - 1,74 0,57 2,75 2,51 - 0,52
finanzielle Kapitalgesellschaften 14,46 7,88 4,47 671 - 0,40 0,78 7,99 - 371 - 1,96
Staat 0,08 0,18 0,15 0,04 0,04 0,04 0,00 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 4,37 18,22 14,06 — 1,47 2,28 12,47 17,98 5,84 4,61

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds - 1,85 44,57 60,08 3,70 12,11 34,87 16,26 — 2,42 19,00
Anteilsrechte insgesamt 8,53 28,23 54,26 4,45 8,03 32,83 17,51 — 0,24 16,70

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 1,62| - 1041 20,66 - 0,77 6,72 20,70 - 554| - 2,10 1,85
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 539 - 804 20,34 - 094 6,83 20,62 - 545| - 2,26 1,89
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,78 - 2,37 0,31 017| - 0,11 0,08 - 0,09 0,16| - 0,04

Borsennotierte Aktien des Auslands - 485 12,45 10,13| -— 0,59 1,37 8,69 3,23 11,72 - 6,00

Ubrige Anteilsrechte 1) 14,99 26,19 23,47 581| - 0,07 3,44 19,83| - 9,86 20,85

Anteile an Investmentfonds - 10,38 16,35 582 - 075 4,08 2,04) - 1,25 - 2,18 2,29
Geldmarktfonds 0,23 ,21 036| - 0,10 - 0,03 0,79 - 0,28 0,00 - 1,07
Sonstige Investmentfonds - 10,61 16,13 546| - 0,65 4,11 1,250 - 097| - 218 3,37

Versicherungstechnische Ruickstellungen - 0,06 2,97 1,09 0,35 0,29 0,29 0,06 0,52 0,45

Finanzderivate - 1,23 0,56 4,93 084 - 1,08 7,25 0,08 2,35 3,30

Sonstige Forderungen - 78,98 2863| - 144| - 4,03| - 339 - 356 79,72 - 22,21 23,80

Insgesamt - 70,63 133,50 114,18 - 0,50 31,92 50,67 130,75 1,61 50,49

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 1,26 7,78 23,71 4,60 2,88 5,82 757 - 0,52 0,96
kurzfristige Schuldverschreibungen - 11,63 1,96| - 0,15 0,18} - 057\ - 1,79 547 - 042 - 2,62
langfristige Schuldverschreibungen 12,89 5,82 23,85 4,43 3,45 7,61 2,11 - 0,10 3,58
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 4,27 1,77 10,93 1,27 1,59 3,10 3,35 1,28 0,57
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 005 - 079 , - 0,12 0,01 0,15 085 - 0,71 - 059
finanzielle Kapitalgesellschaften 4,12 2,08 10,11 1,96 1,56 3,00 3,19 2,10 1,43
Staat 0,00 0,02 0,01 0,00 0,01 0,00 - 0,01 0,02 0,00
Private Haushalte 0,20 0,46 0,12 - 0,57 0,01} - 005 - 069 - 0,13 - 0,28

Schuldverschreibungen des Auslands - 3,01 6,02 12,78 3,33 1,29 2,73 423 - 1,80 0,39

Kredite insgesamt - 7,50 46,98 43,32 7,74 17,29 - 12,09 46,99 13,76 18,39
kurzfristige Kredite 0,60 29,81 14,68 - 1,69 3,27| - 2,34 7,72 2,93 7,89
langfristige Kredite - 810 17,17 28,65 9,43 14,02 - 9,75 39,27 10,83 10,50
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 10,66 20,12 1991 - 6,44 11,38] - 11,24 28,01 8,98 9,25
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 042 084| - 6,06 - 11,07| - 1,74 0,57 2,75 2,51 - 0,52
finanzielle Kapitalgesellschaften 22,22 26,12 25,58 3,78 15,41 - 5,54 18,81 5,15 12,26
Staat - 11,15 - 6,83 0,39 085| - 2,29| - 6,28 6,46 1,32 - 2,48
Kredite aus dem Ausland - 18,16 26,86 23,41 14,18 591 - 085 18,98 4,78 9,13
Anteilsrechte insgesamt 31,11 16,63 8,95 2,05 2,18 1,12 2,83 3,52 5,11
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 034 7,36 21,96 3,30 4,33 17,000 - 6,70 2,68 3,73
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 539| - 804 20,34 - 0,94 6,83 2062 - 545| - 226 1,89
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,22 11,751 - 2,31 322) - 2,25 - 2,13| - 0,88 6,21 0,63
Staat 0,03 0,11 0,07 0,05 0,01| - 0,02 0,07 0,13 0,16
Private Haushalte 2,80 3,55 3,85 098| - 026| - 1,47| - 044) - 1,40 1,04
Borsennotierte Aktien des Auslands 9,09 - 1,34| - 2044 - 289| - 4,10| - 16,16 7,03} - 1,28 - 1,77
Ubrige Anteilsrechte 1) 22,37 10,61 7,43 1,64 1,95 0,29 2,51 2,12 3,16
Versicherungstechnische Riickstellungen 6,41 5,60 3,60 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 021 - 1081| - 0,13} - 571 8,05| - 7,81 2,60 2,23 3,14
Sonstige Verbindlichkeiten - 1,73 15,92 28,53 0,20 - 1,61 23,79 28,73| - 24,82| - 8,08

Insgesamt 29,33 82,09 107,97 9,77 29,69 11,73 89,62 - 494 20,41

Einschl. nichtbdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2016 2017
Positionen 2014 2015 2016 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 407,0 464,5 516,2 467,8 504,3 516,2 517.9 526,5 534,9
Schuldverschreibungen insgesamt 49,6 47,8 44,8 45,7 46,0 44,8 43,9 42,8 41,9
kurzfristige Schuldverschreibungen 6,8 6,0 55 6,3 6,3 5,5 5,8 3,9 3,6
langfristige Schuldverschreibungen 42,9 14,7 39,3 39,3 39,6 39,3 38,1 39,0 383
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 22,9 23,3 20,8 21,4 21,4 20,8 20,3 20,2 19,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,6 3,6 . 4,2 4,3 4,4 53 4,6 41
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,7 14,5 12,0 13,0 12,5 12,0 11,6 12,3 12,3
Staat 57 52 4,4 4,2 4,6 4,4 3,4 33 3,0

Schuldverschreibungen des Auslands 26,7 24,4 24,0 24,3 24,5 24,0 23,6 22,7 22,6

Kredite insgesamt 455,3 485,3 496,8 481,8 480,9 496,8 526,2 527,4 530,4
kurzfristige Kredite 356,2 383,7 392,4 381,9 377,6 392,4 410,8 408,4 406,9
langfristige Kredite 99,1 101,5 104,4 99,9 103,3 104,4 115,3 119,0 1235
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 303,6 312,5 3111 311,8 309,7 311,1 321,8 320,6 318,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 212,4 2133 207,2 208,4 206,7 207,2 210,0 212,5 212,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 84,9 92,8 97,2 96,8 96,4 97,2 105,2 101,5 99,5
Staat 6,3 6,5 6,6 6,6 6,6 6,6 6,6 6,6 6,6

Kredite an das Ausland 151,7 172,7 185,7 170,0 171,2 185,7 204,3 206,8 212,2

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 16986| 18729 19149| 17469| 1804,2) 19149| 19957| 19820| 20129
Anteilsrechte insgesamt 1563,1 17209 1755,0 1595,2 1646,0 1755,0 18349 18238 1851,5
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 262,2 273,0 292,3 239,4 265,1 292,3 304,1 304,1 322,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 252,2 266,6 286,2 233,7 259,3 286,2 298,6 297,9 315,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 10,0 6,3 6,1 5,7 5,8 6,1 5,5 6,2 6,9
Borsennotierte Aktien des Auslands 50,0 62,5 73,9 62,1 64,5 73,9 79,7 89,3 80,1
Ubrige Anteilsrechte 1) 1250,8 1385,4 1388,8 1293,6 1316,3 13888 1451,2 1430,4 14487
Anteile an Investmentfonds 135,5 151,9 159,9 151,7 158,2 159,9 160,8 158,2 161,4
Geldmarktfonds 1,2 1,4 1,9 1,1 1,0 1,9 1.7 1,7 0,6
Sonstige Investmentfonds 134,4 150,6 158,0 150,6 157,2 158,0 159,1 156,4 160,7
Versicherungstechnische Rickstellungen 46,1 48,8 50,2 49,4 49,7 50,2 50,5 50,8 51,1
Finanzderivate 22,8 241 27,3 25,3 22,0 27,3 23,6 22,7 22,8
Sonstige Forderungen 883,4 913,5 946,1 910,5 913,8 946,1 1031,3 980,5 1029,6
Insgesamt 3562,8 3856,8 3996,4 37273 38208 3996,4 4189,0 4132,6 42235
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 150,9 156,8 183,8 179,0 183,0 183,8 189,7 188,1 210,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,8 3,0 2,9 53 4,7 2,9 3 7,9 53
langfristige Schuldverschreibungen 149,1 153,7 180,9 173,7 178,3 180,9 181,4 180,2 205,0
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 60,2 58,7 72,2 68,2 71,3 72,2 74,8 75,4 80,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,6 3,6 4,4 4,2 4,3 4.4 53 4,6 4,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 39,8 40,0 51,9 49,1 50,9 51,9 54,4 55,9 61,0
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte 15,8 15,0 15,7 14,9 15,9 15,7 15,0 14,8 14,8

Schuldverschreibungen des Auslands 90,7 98,1 11,7 110,8 11,8 11,7 114,9 12,7 130,2

Kredite insgesamt 1390,6 14388 1476,6 1467,8 1486,1 1476,6 1523,0 15323 1546,4
kurzfristige Kredite 486,5 515,5 528,7 527,5 531,9 528,7 536,5 536,3 542,8
langfristige Kredite 904,2 923,3 947,9 940,3 954,2 947,9 986,5 996,0 1003,6
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1093,9 1110,7 1124,3 11232 1134,7 11243 1151,6 1159,4 1166,6
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 212,4 213,3 207,2 208,4 206,7 207,2 210,0 212,5 212,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 822,2 845,7 863,9 856,3 870,5 863,9 882,7 886, 1 895,6
Staat 59,2 51,7 53,2 58,6 57,5 53,2 58,8 60,8 59,0
Kredite aus dem Ausland 296,7 328,0 352,4 344,6 351,4 352,4 371,4 372,8 379,8
Anteilsrechte insgesamt 2543,6 26739 27493 2490,5 2 665,4 2749,3 2870,5 2 889,4 2973,8
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 570,8 626,4 664,0 569,6 616,9 664,0 696,5 697,8 737,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 252,2 266,6 286,2 233,7 259,3 286,2 298,6 297,9 315,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 134,7 150,1 154,7 139,2 147,8 154,7 161,3 166,4 173,4
Staat 35,2 43,4 44,4 40,4 40,8 44,4 47,0 46,7 51,0
Private Haushalte 148,7 166,2 178,7 156,3 168,9 178,7 189,7 186,8 197,4
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 7191 756,3 803,7 684,7 782,2 803,7 865,4 879,1 906, 1
Ubrige Anteilsrechte 1) 12537 1291,2 1281,6 1236,2 1266,4 1281,6 1308,5 13124 1330,1
Versicherungstechnische Rickstellungen 250,3 255,9 259,5 257,7 258,6 259,5 260,4 261,3 262,2
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 51,8 42,0 38,2 46,5 50,4 38,2 35,4 32,7 31,3
Sonstige Verbindlichkeiten 981,3 1004,1 1035,2 988,2 995,2 1035,2 1060,7 1009,6 1044,8

Insgesamt 5368,5 5571,4 5742,6 5429,7 5638,7 5742,6 5939,7 5913,3 6 068,7

1 Einschl. nichtbdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2016 2017
Positionen 2014 2015 2016 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 85,82 96,67 114,98 29,09 24,75 52,40 12,35 30,16 18,03
Bargeld 15,64 25,51 21,30 4,83 7,11 6,32 3,63 5,57 2,46
Einlagen insgesamt 70,18 71,16 93,68 24,26 17,63 46,09 8,72 24,59 15,57
Sichteinlagen 73,84 100,96 105,26 28,09 23,41 46,52 13,26 29,95 20,65
Termineinlagen 8,74 - 9,22 1,28 2,16 - 1,73 0,02y - 159 - 232| - 247
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 12,41 - 20,58 - 12,87| - 599| - 405 - 045| - 296| - 3,04 - 261
Schuldverschreibungen insgesamt - 18,00 - 17,40| - 12,20 - 4,10| - 3,16| - 3,18} - 1,19 - 157| - 2,42
kurzfristige Schuldverschreibungen - 0,67 0,75 - 0,10 - 0,62 0,10 0,33 0,38 0,20 - 0,33
langfristige Schuldverschreibungen - 17,33 - 18,16| - 12,10 - 3,48| - 3,26| - 350 - 157\ - 177| - 2,09
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 1508 - 934| - 381 - 157 - 174 - 1,58 0,11} - 072| - 1,92
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,02 0,39 0,02 - 0,59 0,03| - 009 - 065 - 020 - 025
finanzielle Kapitalgesellschaften - 1252} - 680 - 222 - 036 - 129 - 1,31 1,08 — 023 - 1,49
Staat - 258 - 293} - 161|- 063 - 048 - 018} - 033| - 028 - 0,18

Schuldverschreibungen des Auslands - 293| - 806| - 839| - 253|- 142 - 160 - 130 - 086 - 0,50

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 36,87 46,39 42,23 11,57 10,20 4,79 10,62 12,07 14,56
Anteilsrechte insgesamt 12,17 15,03 18,16 5,22 3,35 - 067 1,86 1,96 5,53

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 4,61 4,06 6,49 2,69 0,25 - 3,03 - 070 - 0,67 1,54
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 2,69 3,77 3,22 069| - 030 - 169 - 036| - 1,43 1,00
finanzielle Kapitalgesellschaften 1,93 0,28 328 - 157\ - 174 - 158 - 0,33 0,76 0,54

Borsennotierte Aktien des Auslands 3,70 6,75 6,83 1,21 2,08 1,88 1,78 1,96 2,65

Ubrige Anteilsrechte 1) 3,86 4,22 4,83 1,32 1,02 0,47 0,77 0,66 1,34

Anteile an Investmentfonds 24,70 31,36 24,07 6,35 6,86 5,46 8,76 10,12 9,03
Geldmarktfonds - 034 - 057 - 052| - 015 0,10 - 0,17| - 0,22 0,04 - 0,16
Sonstige Investmentfonds 25,04 31,93 24,60 6,50 6,76 5,63 8,98 10,08 9,19

Anspriche privater Haushalte aus

Ruickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 22,85 20,09 19,58 3,65 3,79 8,01 2,85 2,87 2,82

Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Lebensversicherungen 31,89 31,36 24,63 5,26 5,60 5,60 13,44 10,82 5,37

Anspriche aus Riickstellungen bei
Alterssicherungssystemen, Anspriiche von
Alterssicherungssystemen an die Trager von
Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 36,84 30,85 20,63 5,14 5,40 1,63 7,64 4,32 6,73
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Forderungen 2) - 3445| - 1659| - 932| - 1,20| - 3,26| - 22,50 16,16| — 6,24 1,94
Insgesamt 161,81 191,36 200,53 49,42 43,31 46,75 61,87 52,43 47,04

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 20,59 38,20 47,23 15,82 15,98 9,44 7,86 16,60 18,52
kurzfristige Kredite - 198} - 317| - 431 - 091} - 093] - 205 - 035|- 034 - 1,09
langfristige Kredite 22,57 41,36 51,53 16,73 16,92 11,49 8,22 16,94 19,62
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 24,87 35,63 41,69 12,13 14,30 11,00 6,08 13,28 15,80

Konsumentenkredite 1,21 5,44 9,78 3,93 2,86 0,88 2,41 3,25 3,40

Gewerbliche Kredite - 549| - 288| - 424 - 024 - 117| - 244| - 062 0,07| - 0,68
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 18,87 39,35 42,87 13,81 15,74 8,08 7,10 15,54 16,93

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 1,72 - 1,16 4,36 2,01 0,25 1,37 0,77 1,06 1,59

Kredite vom Staat und Ausland 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Finanzderivate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Sonstige Verbindlichkeiten 0,78} - 114 - 072 - 013| - 013] - 044 0,11 0,07 0,02

Insgesamt 21,37 37,06 46,51 15,69 15,85 9,01 7,97 16,67 18,54

1 Einschl. nichtbdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2016 2017
Positionen 2014 2015 2016 2.Vj. 3 V. 4 V. 1.Vj. 2.Vj. 3.V
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 19981 2094,8 2208,9 21327 21576 22089 22219 22521 22701
Bargeld 127,7 153,2 174,5 161,1 168,2 174,5 178,1 183,7 186,2
Einlagen insgesamt 18704 1941,6] 20344) 19716 1989,5| 2034,4| 2043,8| 20684| 2084,0
Sichteinlagen 981,4 1082,4 1188,0 11179 11415 1188,0 1201,2 1231,2 1251,8
Termineinlagen 256,4 246,8 248,7 250,4 248,7 248,7 247,9 245,6 2431
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 632,7 612,4 597,7 603,4 599,3 597,7 594,7 591,7 589,1
Schuldverschreibungen insgesamt 162,2 139,8 127,4 133,5 130,6 127,4 126,7 125,4 123,6
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,1 2,9 2,7 2,3 2,4 2,7 3,1 3,2 2,9
langfristige Schuldverschreibungen 160,1 136,9 124,7 131,2 128,3 124,7 123,6 122,2 120,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 102,4 89,4 85,6 87,8 87,1 85,6 86,1 86,2 85,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 14,1 13,4 13,9 131 14,1 13,9 13,3 13,0 12,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 78,7 69,5 66,7 69,0 67,8 66,7 68,2 68,9 68,1
Staat 9,6 6,5 5,0 57 52 5,0 4,6 4,3 4,1

Schuldverschreibungen des Auslands 59,8 50,3 41,8 45,7 43,5 41,8 40,6 39,3 38,5

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 951,4| 1040,7 1107,7| 10286 10688| 11077 1155,5 1158,1 1192,9
Anteilsrechte insgesamt 508,9 555,9 589,9 540,8 563,7 589,9 614,6 610,9 632,2

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 169,7 188,9 200,8 174,6 187,9 200,8 213,0 2111 2237
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 142,1 158,7 169,8 148,6 160,6 169,8 180,4 177,5 188,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 27,6 30,3 31,0 26,0 27,3 31,0 32,6 33,6 35,4

Borsennotierte Aktien des Auslands 64,0 74,8 86,8 76,8 80,7 86,8 93,1 92,7 96,5

Ubrige Anteilsrechte 1) 2753 292,2 302,4 289,4 295,1 302,4 308,5 307,1 311,9

Anteile an Investmentfonds 442,5 484,8 517,8 487,8 505,1 517.8 540,9 547,2 560,7
Geldmarktfonds 4,0 3,4 2,8 3,0 3,0 2,8 2,7 2,8 2,6
Sonstige Investmentfonds 438,5 481,4 515,0 484,7 502,1 515,0 538,2 544,4 558,1

Anspruche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 307,2 324,3 339,9 329,9 332,8 339,9 342,7 345,6 348,4

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Lebensversicherungen 885,6 919,5 947,8 935,0 941,4 947,8 961,3 9721 977,5

Anspriche aus Ruckstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 752,1 786,6 811,3 795,3 800,4 811,3 818,9 823,2 830,0

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Sonstige Forderungen 2) 35,8 37,1 35,6 36,6 36,2 35,6 35,8 36,2 36,2

Insgesamt 5092,5 53428 5578,5 5391,5 5467,9 5578,5 5662,8 57126 57786
Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1570,5 1606,6 16545 16288 1645,0 1654,5 1662,3 1680,2 1698,7

kurzfristige Kredite 64,6 60,9 56,6 59,6 58,6 56,6 56,3 55,9 54,8

langfristige Kredite 15059| 15458| 1597,8| 15692 15863| 1597,8| 16061 1624,3| 16439

nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1118,0 1153,8 1195,6 1170,3 1184,6 1195,6 1201,7 1218,0 12344

Konsumentenkredite 188,9 191,9 201,8 197,8 200,9 201,8 204,2 207,4 210,6

Gewerbliche Kredite 263,6 260,9 257,0 260,7 259,5 257,0 256,4 254,8 253,8

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 14776 15149 15583 15343 1550,2 15583 1565,4 15823 1599,2

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 92,9 91,8 96,1 94,5 94,8 96,1 96,9 98,0 99,6

Kredite vom Staat und Ausland 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Finanzderivate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Verbindlichkeiten 16,5 15,1 14,9 15,8 16,0 14,9 16,0 15,6 15,9
Insgesamt 1587,0 1621,7 1669,4 1644,6 1661,0 1669,4 16783 1695,8 17146

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2011 - 259 - 294 - 11,4 - 03 + 15,3 - 10 - 11 - 04 - 00 + 06
2012 - 09 - 16,1 - 55 + 2.2 + 18,4 - 00 - 06 - 02 + 0,1 + 07
2013 - 40 - 74 - 25 + 05 + 54 - 01 - 03 - 01 + 00 + 02
2014 p) + 95 + 87 - 11 - 12 + 3.2 + 03 + 03 - 00 - 00 + 01
2015 p) + 194 + 97 + 38 + 31 + 2,7 + 0,6 + 0,3 + 0,1 + 0,1 + 01
2016 p) + 25,7 + 74 + 49 + 52 + 8,2 + 08 + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0,3
2017 ts) + 36,6 + 11 + 16,2 + 88 + 10,5 + 11 + 0,0 + 05 + 0,3 + 03
2016 1.Hj. p) + 17,5 + 50 + 4.1 + 19 + 6,6 + 11 + 03 + 03 + 0,1 + 04
2.Hj. p) + 81 + 24 + 08 + 33 + 16 + 05 + 02 + 0,0 + 02 + 01
2017 1.Hj. ts) + 19,6 - 14 + 82 + 58 + 70 + 1.2 - 01 + 05 + 04 + 04
2.Hj. ts) + 17,0 + 25 + 80 + 29 + 3,6 + 10 + 02 + 05 + 0.2 + 0.2
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2011 21250 13441 653,8 143,5 1,3 78,6 49,7 24,2 53 0,0
2012 2202,2 13879 683,5 147,5 1,2 79,8 50,3 24,8 53 0,0
2013 2 186,6 1390,4 661,7 150,6 1.3 77,4 49,2 23,4 53 0,0
2014 p) 2187,0 1396,5 655,0 152,0 1.4 74,6 47,6 22,3 52 0,0
2015 p) 2 156,6 1372,6 651,3 152,2 1.4 70,9 45,1 21,4 5,0 0,0
2016 P) 2140,0 1366,8 634,0 153,4 1.1 68,1 43,5 20,2 4,9 0,0
2016 1.Vj. p) 2164,8 13825 644,2 154,4 1.2 70,6 45,1 21,0 5,0 0,0
2.Vj. p) 2168,1 13911 640,6 154,0 1.1 69,9 44,8 20,7 5,0 0,0
3.Vj. p) 2161,3 13811 640,8 154,8 1,0 69,2 44,2 20,5 5,0 0,0
4.Vj. p) 2140,0 1366,8 634,0 153,4 1.1 68,1 43,5 20,2 4,9 0,0
2017 1.Vj. p) 2113,2 1350,9 624,0 152,1 1.2 66,5 42,5 19,6 4,8 0,0
2.Vj. p 2108,0 13535 617,8 151,5 0,9 65,9 42,3 19,3 4,7 0,0
3.Vj. p 2102,1 13528 616,7 149,8 0,8 65,1 41,9 19,1 4,6 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2011 1182,7 598,8 442,3 141,7 1208,6 633,9 208,6 1241 61,4 67,5 1131 - 259 1045,6
2012 12209 624,9 454,3 141,7 1221,8 645,5 212,3 126,5 61,5 63,1 112,8 - 09 1083,7
2013 1259,0 651,0 465,0 143,0 1263,0 666,4 217,8 133,0 60,1 55,5 130,2 - 40 11203
2014 p) 1308,3 674,1 482,0 152,3 12988 691,0 224,0 137,4 60,0 51,2 135,2 + 95 1160,7
2015 p) 13543 704,3 500,8 149,2 13349 7223 229,2 142,2 64,2 46,4 130,6 + 19,4 12122
2016 P) 14142 739,0 523,8 151,5 1388,6 754,9 236,5 150,0 66,8 41,6 1388 + 25,7 1269,6
2017 ts) 14746 773,3 548,1 153,2 1438,0 783,5 246,5 155,3 70,3 38,9 143,5 + 36,6 13283
in % des BIP
2011 43,8 22,2 16,4 52 44,7 23,4 7.7 4,6 2,3 2,5 4,2 - 10 38,7
2012 44,3 22,7 16,5 51 44,3 23,4 7.7 4,6 2,2 2,3 41 - 00 39,3
2013 44,5 23,0 16,5 5,1 44,7 23,6 7.7 4,7 2.1 2,0 4,6 - 01 39,6
2014 p) 44,6 23,0 16,4 52 44,3 23,6 7.6 4,7 2,0 1,7 4,6 + 03 39,6
2015 p) 44,5 23,1 16,5 4,9 43,9 23,7 7.5 4,7 2,1 1.5 4,3 + 06 39,8
2016 P) 45,0 23,5 16,7 4,8 44,2 24,0 7.5 4,8 2.1 1.3 4,4 + 08 40,4
2017 ts) 45,2 23,7 16,8 4,7 441 24,0 7.6 4,8 2,2 1.2 4,4 + 1,1 40,7
Zuwachsraten in %
2011 + 65 + 7,7 + 3,8 + 10,7 - 09 - 01 + 25 + 51 + 33 + 57 - 19,2 + 6,0
2012 + 3.2 + 44 + 2,7 + 00 + 11 + 18 + 18 + 20 + 0.2 - 65 - 03 + 3,6
2013 + 3.1 + 4.2 + 24 + 10 + 34 + 3.2 + 2,6 + 5.1 - 22 - 12,0 + 15,4 + 34
2014 p) + 39 + 3,6 + 36 + 64 + 28 + 3,7 + 29 + 33 - 03 - 77 + 39 + 3,6
2015 p) + 35 + 45 + 39 - 20 + 28 + 45 + 23 + 35 + 7,0 - 93 - 34 + 44
2016 pP) + 44 + 49 + 46 + 16 + 4,0 + 45 + 3,2 + 55 + 41 - 104 + 6,2 + 4,7
2017 ts) + 43 + 4,7 + 46 + 11 + 3,6 + 3,8 + 4.2 + 3,6 + 51 - 64 + 34 + 46

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemal$ ESVG 2010. 1 Steuern und So-

zialbeitrdge zzgl. Zollen und Abgaben der Banken an den auf der europdischen Ebene

angesiedelten Einheitlichen Abwicklungsfonds.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zZielle 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
689,6 573,4 22,8 711,6 194,3 301,3 56,8 38,5 13,7 - 22,0 526,3 511,2 + 15,1 1104,2 11111 - 69
745,0 600,0 14,7 770,2 218,8 285,2 69,9 42,6 255 - 252 536,2 518,8 +17,4| 11711 11788 - 7.8
761,8 619,7 14,7 773,6 225,3 286,9 65,7 42,8 23,5 - 11,8 536,7 531,9 + 49 11981 12050 - 69
791,8 643,6 11,3 786,7 236,0 292,9 57.1 45,9 176 + 51 554,5 551,1 + 3,5] 12453) 12367 + 86
829,5 673,3 10,4 804,1 2441 302,6 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 13008 12734| + 27,4
862,1 705,8 9,0 843,3 251,3 320,5 43,4 49,0 11,8] + 188 601,5 594,6 + 69| 1354,7| 13290 + 257
196,0 160,9 2,4 198,8 58,5 80,5 18,4 7,7 25| - 28 137,3 142,8 - 54 307,6 3158| - 82
208,4 167,7 1,5 185,2 59,5 72,8 7.2 9.1 3,00 + 231 142,4 142,3 + 0,1 325,0 301,8| + 23,2
202,8 166,5 3,8 198,0 62,3 71,3 16,6 11,6 34| + 47 141,2 143,4 - 2,1 318,1 3155 + 2,6
221,5 178,2 2,6 219,3 63,4 77,4 7.3 17,3 351 + 22 152,7 145,3 + 74 348,4 3388| + 96
205,7 169,9 1,4 206,5 60,2 81,5 17,7 8,4 2,2 - 08 143,0 146,6 - 36 321,8 326,2| - 45
216,7 176,6 2,4 194,1 60,7 77,7 54 10,4 24| + 227 148,7 147,0 + 1,7 338,5 3142 + 243
2071 169,3 2,9 210,9 62,0 79,3 14,5 12,3 24 - 38 148,3 149,7 - 14 328,2 3334 - 52
233,1 189,2 2,1 232,3 68,0 82,3 7.7 17,2 48| + 09 160,1 152,2 + 7,8 365,8 357,1 + 87
215,6 180,4 0,9 200,9 63,1 80,9 13,8 10,2 1.9 + 146 150,3 155,1 - 48 337,5 3277 + 98
217,9 177,3 1,2 206,7 63,9 83,6 6,6 8,8 361 + 11,3 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,8| + 134
292,6 180,4 3,5 221,0 64,4 78,6 14,5 13,4 421 + 71,6 154,8 155,7 - 09 419,1 348,41 + 70,6

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemal den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen flr die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten zahlreiche Extrahaushalte, die dem Staats-
sektor in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zuzurechnen,
aber in den Rechnungsergebnissen bisher nicht enthalten sind. Ab 2012 auch einschl.
Bad Bank FMSW. 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahres-
zahlen ab, da es sich bei Letzteren stets um vorléufige Angaben handelt. Vierteljahres-

angaben bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den
ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen be-
einflusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als Beteiligungsverduferungen
und als Darlehensriickfliisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur flir Arbeit.

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

Mrd €
Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
3071 3249 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 335,3 - 228 311,0 316,1 - 51 200,0 198,5 + 15
313,2 335,6 - 224 324,3 3239 + 04 207,6 206,3 + 1,3
322,9 3233 - 03 338,3 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
338,3 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 8,8 248,9 243,1 58
74,4 81,6 - 71 84,2 84,5 - 03 46,3 52,1 - 58
86,5 72,6 + 13,9 87,0 83,6 + 34 58,1 53,4 + 4,7
85,9 89,0 - 32 87,8 84,2 + 3,6 57,5 56,3 + 1,2
91,5 83,4 + 81 94,1 96,8 - 28 69,0 65,9 + 3,0
81,1 83,6 - 25 90,5 88,2 + 24 49,0 55,1 - 6,1
87,5 73,6 + 13,8 92,7 88,2 + 44 61,1 57,9 + 3,2
85,2 88,6 - 35 91,5 90,0 + 15 60,7 60,7 + 0,1
90,9 92,5 - 16 104,3 104,4 - 00 76,3 68,0 + 83
88,2 84,6 + 35 95,6 90,0 5,6 52,7 57,7 - 49
81,5 80,1 + 14 96,3 93,6 + 2,7 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 5,0 98,9 91,4 + 75 136,4 66,6 +69,7

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbéanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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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 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 791 606 965 316 854 260 837 29273 98 679 + 148 27 836
2017 629 458 336 730 271 046 21682 27 390
2016 1.Vj. 170 358 144 841 74113 61972 8755 17121 + 8396 6 488
2.Vj. 176 879 152 042 82184 64 684 5175 25205 - 368 6512
3.Vj. 169 374 145 700 76 638 61573 7 489 23839 - 165 7 584
4.Vj. 189 180 164 382 83919 72 608 7 855 32513 - 7715 7 253
2017 1.Vj. 181 506 154 154 85 256 66 704 2194 17 950 + 9403 6 606
2.Vj. 177 090 149 915 76 391 66 605 6918 27 631 - 456 6825
3.V 180 407 155 250 82576 66718 5957 25517 - 361 7 467
4.Vj. 170 139 92 507 71019 6613 6493
2017 Jan. 43 321 26 142 19611 -2431 2202
2018 Jan. 44 363 23285 20 388 691 . . p) 2136
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
he letzte Spalte. 2 Z6lle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- 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
2011 527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6888 99 133 13 095 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407 | 104204 20339 5159 39 802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45141
2016 1.Vj. 154 892 70790 42 583 14 569 8433 5204 54 408 42 268 12141 173 22553 5673 1294 10 051
2.Vj. 162 096 74 489 45311 12943 7 329 8905 52 705 40 195 12510 1957 25783 5952 1210 10 054
3.V 155524 68 137 44 656 11898 5546 6 037 53 906 40 877 13029 2 046 24 857 5263 1316 9824
4.Vj. 175797 78 076 52 275 14 422 6134 5245 56 071 42 593 13478 3656 31247 5454 1293 11415
2017 1.Vj. 165 352 76 990 45 309 17 009 8511 6161 57 502 44 196 13 306 438 23 364 5834 1224 11198
2.Vj. 161 036 78178 48 256 14 825 7872 7 225 54 243 39 885 14 358 2 059 19 868 5 407 1281 11121
3.Vj. 165923 75218 47 253 12720 6034 9211 56 481 42 571 13911 2214 25114 5580 1315 10673
4.Vj. 182 288 82077 54707 14 873 6843 5654 58 128 43 846 14 282 3868 31587 5384 1243 12 149
2017 Jan. 46 576 20 360 16 435 977 318 2629 18771 14 599 4172 207 4984 1892 362 3255
2018 Jan. 47 874 21863 17 305 985 773 2 800 19073 14 865 4207 85 4 552 1959 343 3511

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abzuglich der
Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Sal-
do 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 VeraulRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2017: 50,7/46,6/2,7. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2017:
22,6/77,4. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie-  |daritats- | Tabak- cherung- |zeug- Strom- | Alkohol- erwerb- |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
2011 40 036 12781 14 414 10 755 8422 7 247 2149 3329 6 366 4246 1420 1064 52 984 40 424 11674
2012 39305 13624 14143 11138 8443 6973 2121 4047 7 389 4305 1432 1076 55398 42 345 12017
2013 39 364 14 378 13 820 11553 8490 7 009 2102 3737 8394 4633 1635 1060 56 549 43 027 12377
2014 39758 15 047 14612 12 046 8501 6638 2 060 3143 9339 5452 1673 1091 57728 43763 12 691
2015 39594 15930 14 921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65313 50 097 13654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115
2016 1.Vj. 4620 3979 2722 5946 2489 1685 565 547 3217 1668 451 336 15 639 12 090 3121
2.Vj. 9 860 4470 4139 2269 2 366 1515 473 691 2952 2283 451 267 16 740 12 635 3715
3.Vj. 10 149 3938 3010 2510 2198 1641 499 911 3050 1501 446 266 15 896 11699 3794
4.Vj. 15 461 4 468 4315 2038 1899 1728 532 806 3189 1554 460 251 17 039 13673 3024
2017 1.Vj. 4812 4324 2 637 6178 2536 1746 578 553 3359 1641 490 343 16 593 12 905 3228
2.Vj. 10 091 4809 3634 2353 2374 1784 476 -5652 3129 1538 474 265 18113 13 881 3832
3.Vj. 10 497 4144 3867 2 669 2132 1628 502 -324 3394 1497 417 273 16 698 12 443 3824
4.Vj. 15622 4677 4261 2070 1906 1786 538 727 3257 1438 456 233
2017 Jan. 277 1129 432 1361 883 526 214 163 1106 521 192 75
2018 Jan. 279 1222 332 834 905 586 221 174 1223 486 174 76
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 p) 299 134 211411 86 875 298 927 255601 18 022 + 207 35362 33750 1335 224 53 4045
2015 1.Vj. 65923 45 653 20025 68 435 58 671 4125 - 2512 34 084 31583 2262 148 92 4255
2.Vj. 68 700 48 483 19 945 68 443 58 390 4113 + 257 34319 31797 2276 152 93 4254
3.Vj. 67 538 47 280 20 006 70 165 59 931 4228 - 2627 32246 29722 2276 156 92 4259
4.Vj. 73393 53 096 19971 70 326 59 963 4233 + 3067 35574 32794 2506 158 117 4242
2016 1.Vj. 68 182 47 397 20 665 70076 60 143 4239 - 1894 33 865 31194 2 406 179 86 4223
2.Vj. 71291 50372 20548 70418 60 097 4238 + 873 34 427 31892 2265 183 87 4220
3.Vj. 70218 49 333 20 670 73782 63 081 4453 - 3564 31412 28776 2365 187 84 4213
4.Vj. 76 136 55171 20733 74016 63117 4 450 + 2120 34088 31529 2315 192 53 4161
2017 1.Vj. 71301 49 388 21715 73731 63 263 4 460 - 2430 31660 29133 2270 205 52 4140
2.Vj. 74 581 52739 21632 73785 63016 4440 + 796 32535 30372 1901 210 52 4136
3.Vj. 73295 51374 21738 75 569 64 628 4560 - 2274 30 801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
Quellen: Bundesministerium fir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge fir Empfanger offentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorldufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche  |gliederungs-|Insolvenz- |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
37 563 25433 37 8 046 37 524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6 040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 50952 -
8209 6969 310 - 8599 4267 387 1586 165 1287) - 390 -
8758 7 467 326 - 7 856 3758 214 1591 172 1318) + 902 -
8573 7 285 329 - 7319 3501 82 1455 164 1368) + 1254 -
9619 8220 367 - 7 665 3320 87 1662 152 1624) + 1954 -
8376 7271 261 - 7984 4083 395 1739 150 984| + 393 -
8991 7737 278 - 7 807 3648 203 1847 147 1288) + 1184 -
8877 7 609 276 - 7 349 3428 74 1608 165 1399 + 1529 -
10 108 8569 299 - 7 750 3276 77 1841 134 1642 + 2358 -
8859 7 564 204 - 8834 3973 478 1772 146 1749 + 26 -
9 355 8112 227 - 7 964 3529 173 1802 155 1577) + 1391 -
9159 7 897 210 - 7 281 3360 63 1646 171 1402 + 1878 -
10 446 8929 241 - 7789 3193 55 1823 215 17171 + 2657 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von

fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-
fermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Existenzgrindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
trag. 6 Einschl. Einzugskostenverglitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir Arbeitsuchende.

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
189 049 170 875 15 300 179 599 58 501 28939 29 056 11651 11193 8529 9488| + 9450
193 314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| - 2445
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482| - 3580
223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032| + 757
233618 216 221 14 500 230947 72 285 37411 38970 14113 14736 12276 10929| + 2671
50 407 46 846 2875 53 255 17 532 8554 8961 3379 3216 2935 2360 - 2848
51850 48 371 2875 53 351 17 157 8661 8976 3385 3376 2730 2433| - 1501
51888 48 472 2875 52 884 16 899 8621 8 808 3262 3398 2732 2508| - 996
55 872 52 085 2875 54 124 16 553 8773 8998 3449 3618 2834 3102 + 1747
53320 49 292 3500 55424 18 044 8879 9374 3470 3419 2955 2458| - 2104
54 988 51 009 3500 55 603 17 686 9 005 9362 3478 3528 2963 2599| - 615
55 632 51377 3500 55114 17 421 8929 9166 3399 3585 2842 2628| + 517
59 552 55 146 3500 56 832 17 342 9194 9351 3526 3698 2912 3291 + 2720
55 809 51632 3625 57716 18 632 9215 9807 3559 3516 3173 2514 - 1907
57 801 53 621 3625 57 502 17973 9239 9822 3614 3748 3043 2589 + 298
57617 53 442 3625 57 202 17 802 9330 9629 3374 3679 2980 2731 + 415
62 391 57 526 3625 58 527 17 878 9627 9712 3566 3792 3080 30951 + 3865

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. Ohne Einnahmen und Ausga-

ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfligigen Be-

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditdtshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fir den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
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
2011 22 294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
2013 24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
2014 25974 25893 25 457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
2015 30 825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
2016 32171 32100 30936 3 846 10918 6673 983 1422 + 1235
2015 1.Vj. 7 252 7228 6906 906 2 655 1571 236 333 + 346
2.Vj. 7611 7 592 7139 902 2 666 1591 239 31 + 472
3.Vj. 7 626 7 609 7 390 930 2701 1613 239 326 + 236
4.Vj. 8198 8180 7571 966 2722 1682 240 295 + 626
2016 1.Vj. 7 600 7578 7587 941 2703 1613 238 389 + 13
2.Vj. 7918 7901 7 659 949 2724 1665 244 331 + 259
3.Vj. 7958 7942 7810 961 2746 1682 247 373 + 147
4.Vj. 8550 8535 7 941 975 2741 1877 250 322 + 608
2017 1.Vj. 8558 8538 9 092 1046 3194 2261 289 405 - 534
2.Vj. 8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 - 400
3.Vj. 8 945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. * Einschl. der Zufiihrungen an den Vorsor- lich revidiert werden. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des bei-

gefonds. 1 Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe tragspflichtigen Einkommens). 3 Fir nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.
der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtrag-

12. Bund: marktmaRige Kreditaufnahme 13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern
Mio € Mio €
Neuverschuldung, Bankensystem Inlandische Nichtbanken
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran- Zeit sonst. inland.
derung der derung der (Stand am finanzielle sonstige
Geldmarkt- | Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Inléndische | Unter- Inlénder-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen 3) Quartalsende) insgesamt | bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2011 + 264572 + 5890| - 4876 — 9036 2011 2125032 4440 613 186 206 631 53974 1246 801
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 2202 242 4440 637 133 199 132 60 140 1301397
2013 + 246781| + 19473| + 7292 - 4601 2013 2 186 643 4440 644 067 190 555 43 969 1303612
2014 + 192 540| - 2378 - 3190 + 891 2014 2186 954 4440 613 794 190 130 44 915 1333675
2015 + 167655 - 16386 — 5884| - 1916 2015 2 156 645 77 220 601 629 186 661 44 977 1246 158
2016 + 182 486| - 11331) - 2332) - 16791 2016 p) 2 140 009 196 320 578 865 179 755 41352 1143717
2017 + 171906 + 4531 + 11823| + 2 897
2015 1.Vj. + 52024 - 3086 + 4710) - 7612 2015 1.Vj. 2192594 12335 622 160 189 048 44 414 1324637
2.Vj. + 36214| - 5404| - 12133 + 6930 2.Vj. 2158 420 34310 602 743 187 280 44792 1289 295
3.Vj. + 46 877| - 1967 | - 806 — 1091 3.Vj. 2160212 54 990 607 882 188 165 44 785 1264 390
4.Vj. + 32541 - 5929| + 2344 - 142 4.Vj. 2 156 645 77 220 601 629 186 661 44 977 1246 158
2016 1.Vj. + 61598 + 10650 | + 8501 — 19345 2016 1.Vj. p) 2164 801 100 051 616 144 183 160 41334 1224112
2.Vj. + 60691 + 4204| + 3694 + 4084 2.Vj. p) 2168 052 133 297 604 796 181372 39529 1209 058
3.Vj. + 33307 - 13887 - 18398| - 4 864 3.Vvj. p) 2161325 163 636 591 243 179 359 38 827 1188 260
4.Vj. + 26890| - 12297 + 3872 + 3333 4.Vj. p) 2 140 009 196 320 578 865 179 755 41 352 1143717
2017 1.Vj. + 47 749| - 5700| + 6178 - 2428 2017 1.Vj. p) 2113167 230505 564 829 178 219 39 361 1100 254
2.Vj. + 42941 + 5281 + 318| + 4289 2.Vj. p) 2107983 255 879 551 469 176 810 38670 1085 155
3.Vj. + 44 338| + 3495| + 587 + 941 3.Vj. p) 2102 149| 280953 540 154 176 646 38 965 1065 431
4.Vj. + 368781 + 14551 + 47411 + 95
Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.

Sondervermdgen |, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fur Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Rickkaufe. 3 Ohne Saldo des Zentralkontos bei der Deutschen
Bundesbank.
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X. 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
1751730 60 272 414 250 214 211 8208 644 894 2154 289 426 102 113773 4 440 2
1791656 57 172 417 470 234 355 6818 667 198 1725 288 133 70 114 272 4440 2
1815991 50 129 423 442 245 372 4488 684 951 1397 289 725 41 112 005 4440 2
1817 244 27 951 429 633 259 186 2375 703 812 1187 275582 42 113 035 4 440 2
1821383 28317 425 257 250432 2271 707 905 1155 289 247 42 112 315 4 440 2
1806 631 29 575 421 582 243 299 2031 722 562 1133 269 992 42 111974 4 440 2
1810827 26213 424 534 256 613 1677 715763 1106 268 390 42 112 046 4440 2
1804 522 19431 429 818 246 940 1305 725 285 1070 261189 59 114983 4 440 2
1813 655 21804 427 090 240 281 1205 730533 1051 275378 100 111771 4 440 2
1812131 29 543 427 813 235 389 1108 727 922 1033 275038 40 109 804 4440 2
1804 296 31237 433 493 245 945 922 717 358 1021 260 003 39 109 835 4 440 2
1786 609 24 509 430 701 236 136 737 724 528 1010 254 273 21 110 251 4 440 2
1771555 16 098 424 930 227 906 619 730531 995 257 179 25 108 830 4440 2
1771333 15759 422 682 219 668 487 745792 986 252719 32 108 766 4440 2
1771735 13 206 420721 229519 398 743727 977 249 827 27 108 892 4440 2
Bund 78
1081304 58 297 130 648 214 211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4440 2
1132505 50 004 110 029 245 372 4488 684 305 1397 23817 - 8652 4440 2
1130128 27 951 103 445 259 186 2375 702 515 1187 20 509 - 8518 4 440 2
1127 042 26 495 102 203 250432 2271 706 308 1155 25289 - 8448 4440 2
1121637 27 535 101 090 243 299 2031 720715 1133 13021 - 8373 4 440 2
1119670 24157 98 087 256 613 1677 713 766 1106 11776 - 8 046 4440 2
1113741 18536 96 389 246 940 1305 723 238 1070 13825 - 7 996 4440 2
1124391 20526 98 232 240 281 1205 728 457 1051 22533 - 7 664 4 440 2
1128 595 28 369 99 417 235 389 1108 725 469 1033 26 236 - 7133 4440 2
1114708 30626 102 053 245 945 922 714903 1021 7794 - 7 002 4440 2
1102 410 23 609 95727 236 136 737 722 124 1010 11761 - 6 866 4 440 2
1096 711 14910 95 148 227 906 619 727 887 995 17 829 - 6976 4440 2
1101991 14 431 93795 219 668 487 743 120 986 18 076 6 986 4 440 2
1105 486 11851 91 893 229519 398 741 039 977 18 420 - 6 949 4 440 2
1106 941 10 037 91013 218 389 289 752 052 966 22988 - 6767 4 440 2
Lander
536 696 1975 283 601 150 631 62 100 426 1
541 237 950 299 751 137 068 51 103 416 1
545 788 125 313412 131302 30 100 918 1
544 612 0 326 188 117 451 5 100 967 1
546 975 1821 323 055 121130 5 100 964 1
537 947 2 040 320492 114 816 5 100 593 1
543 477 2 056 326 447 114 081 5 100 887 1
543 003 895 333429 106 720 5 101 953 1
541653 1278 328 858 113 286 5 98 225 1
536 101 1173 328 397 109 680 6 96 845 1
541 288 611 331 441 112 558 6 96 672 1
537 009 900 334975 103 071 6 98 056 1
529 520 1188 329782 101 940 3 96 607 1
524 502 1327 328 887 97 768 3 96 516 1
523 024 1355 328 828 96 031 3 96 806 1
Gemeinden 9
133730 - 381 129 412 40 3897
137 386 - 423 134 872 18 2073
137 698 - 646 134 606 11 2435
142 505 . - 1297 137 622 37 3549
147 366 . - 1597 142 829 37 2903
147 047 . - 1847 142 155 37 3008
147 680 . - 1997 142 534 37 3112
147 778 . - 2047 140 644 54 5033
147 611 . - 2076 139 559 94 5882
147 435 . - 2453 139 122 34 5826
148 300 . - 2455 139 651 33 6161
147 190 . - 2404 139 441 15 5330
145 325 . - 2 645 137 410 23 5247
144 840 . - 2672 136 875 29 5265
143 225 . - 2 687 135376 24 5138

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschétze. 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 6ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabga-
be. 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. 6 Hauptsachlich auf fremde Wah-
rung lautende Altschulden gemaR 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 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” so-
wie der Sondervermégen ,Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Restrukturierungs-
fonds fiir Kreditinstitute”. 9 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckverbande,
Angaben fiir andere Termine als Jahresende geschatzt.
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2018. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gitersubven-

2016 2017
2015|2016 |2017 |2015 |2016 |2017 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vi. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.vj.
Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 112,8 114,9 117,9 2,2 1,9 2,7 4,5 1,2 0,6 450 - 0,3 2,8 3,9
Baugewerbe 102,9 104,9 107,1 0,0 1.9 2,1 53 1.7 - 04 57 0,1 1.6 1.6
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 108,5 11,1 114,3 0,7 2,4 2,9 4,2 1,6 2,5 4,7 2,0 2,9 2,1
Information und Kommunikation 128,5 132,0 137,2 2,6 2,7 3,9 2,7 35 1,6 4,4 3,5 3,7 4,2
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 104,3 107,4 107,2 - 07 30/ - 03 3,7 41 2,3 05| - 07\ - 07 - 01
Grundstticks- und Wohnungswesen 103,3 103,9 105,2 0,2 0,6 1,3 0,9 0,4 0,5 14 0,6 1,5 1,6
Unternehmensdienstleister 1) 108,1 110,0 12,9 1,9 1.8 2,6 31 1,7 1.5 3,7 0,7 2,9 2,9
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,3 107,7 109,9 2,2 2,2 21 2,6 2,3 2,4 2,6 1.9 2,2 1,7
Sonstige Dienstleister 99,3 100,2 101,3 0,7 0,9 1.1 1.9 1,2 1,0 25| - 00 1,0 0,7
Bruttowertschopfung 108,3 110,4 112,9 1,5 1,9 2,3 3,3 1,7 1,4 3,5 0,8 2,4 2,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,6 110,7 1131 1,7 1,9 2,2 33 1,7 1,3 3,4 1,0 2,2 2,3
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 106,1 108,3 110,4 1.7 2,1 1.9 2,9 1,7 1,7 2,3 2,1 2,0 1.2
Konsumausgaben des Staates 108,0 111,9 113,7 29 3,7 1,6 4,3 3,4 3,0 1,7 1,4 1,6 1,6
Ausrustungen 11,1 113,4 118,0 3,9 2,2 4,0 6,4 1.4 - 26 3,6 1.7 4,5 6,0
Bauten 108,3 111,3 14,2 - 14 2,7 2,7 5,4 2,1 0,4 5,6 1,4 2,8 1.3
Sonstige Anlagen 4) 17,3 123,8 128,0 5,5 5,5 3,5 6,8 6,1 2,6 3,9 3,4 3,2 3,4
Vorratsveranderungen 5) 6) - 03| - 02 01| - 07 0,2 04| - 01 0,4 02| - 01
Inlandische Verwendung 106,1 108,7 11,1 1,6 2,4 2,2 3,2 2,4 1.9 2,5 2,3 2,4 1,7
AuBenbeitrag 6) . . . 02| - 03 0,2 04| - 05| - 05 1.1 - 11 0,0 0,8
Exporte 124,7 128,0 133,9 5,2 2,6 4,7 4,9 1.3 2,6 7,0 1,3 4,9 5,6
Importe 120,5 125,2 131,6 5,6 3,9 5,1 5,1 2,8 4,3 5,4 4,5 58 4,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,6 110,7 1131 1,7 1.9 2,2 3.3 1.7 1.3 3,4 1,0 2,2 2,3
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1630,5| 1674,4| 1735,0 2,3 2,7 3,6 3,2 2,2 2,8 4,2 3,8 3,7 29
Konsumausgaben des Staates 587,1 615,4 638,7 4,1 4,8 3,8 5,4 4,5 41 3,5 3,4 3,9 4,2
Ausriistungen 200,8 205,8 214,6 4,7 2,5 4,3 6,7 1.7 - 23 3,8 2,0 4,8 6,3
Bauten 291,0 304,5 322,7 0,4 4,6 6,0 7.3 4,1 2,5 8,4 4,5 6,2 5.1
Sonstige Anlagen 4) 112,5 119,7 125,4 7.0 6,4 4,8 7,4 6,9 3,7 4,9 4,8 4,7 4,7
Vorratsveranderungen 5) - 215 -264| -213
Inlandische Verwendung 2800,3| 2893,4| 3015,0 2,6 3.3 4,2 3,9 3,2 3,2 4,3 4,4 4,5 3,6
AuRenbeitrag 243,3 250,6| 2483 . . . . . . . .
Exporte 1426,7| 1450,0| 1542,1 6,4 1,6 6,3 3,11 - 00 2,3 8,7 3,5 6,4 6,9
Importe 1183,4| 1199,4| 1293,7 4,1 1,4 7.9 1,0 0,2 3,9 9,6 8,0 7,5 6,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 3043,7| 3144,1) 32634 3,8 33 3,8 4,7 2,9 2,5 4,3 2,6 4,3 4,0
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 106,2 106,9 108,7 0,6 0,6 1,7 0,3 0,5 1.1 1,8 1,6 1,7 1,6
Bruttoinlandsprodukt 108,7 110,1 11,8 2,0 1.3 1,5 1.3 1.2 1.2 0,9 1.6 2,0 1,7
Terms of Trade 102,1 103,7 102,7 2,7 15| - 1,0 2,2 1,3 02| - 23| - 12} - 00} - 04
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1542,3] 1600,3| 1669,9 3,9 3.8 4,3 3.4 3,7 3,9 4,3 4,4 4,5 4,2
Unternehmens- und Vermdégens-
einkommen 722,6 737,7 764,5 3,8 2,1 3,6 95| - 02| - 12 40| - 1,0 6,3 5,1
Volkseinkommen 2264,9| 2338,0) 24344 3,8 3,2 4.1 52 2,3 2,5 4,2 2,7 51 4,5
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3099,81 3197,2| 3323,5 3,7 3,1 3,9 4,7 2,4 2,5 41 2,9 4,6 4,2

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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XIl. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12.
o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Anteil an der
Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr

* Erlduterungen siehe

2015. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der Ferientermine.

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte 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 Bau- gliter- gter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlstungen |bau wagenteilen
2015=100
100,00 14,04 6,37 79,60 29,44 36,96 2,28 10,92 10,27 9,95 12,73 14,14
98,8 101,9 95,2 99,3 99,9 98,8 97,5 100,1 99,7 99,0 100,0 99,8
99,8 99,7 100,1 99,7 99,8 99,7 99,7 99,8 99,8 99,7 99,7 99,7
101,6 105,3 98,7 101,2 100,9 101,3 102,7 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
104,9 108,7 98,8 104,8 104,9 105,0 107,0 103,2 106,2 106,9 104,2 105,3
105,1 118,6 104,4 102,8 98,5 105,7 106,4 103,8 101,0 104,0 108,2 99,3
98,8 84,8 104,5 100,8 102,1 99,9 106,1 99,4 103,2 102,3 95,8 105,1
104,5 11,2 93,8 104,2 105,5 104,1 105,8 100,4 107,1 104,7 101,8 106,1
106,4 116,6 92,5 105,7 107,3 104,6 106,2 105,2 107,7 109,4 103,0 105,1
110,1 122,3 104,5 108,4 104,8 11,5 109,7 107,6 106,9 11,2 116,1 105,0
90,2 64,5 1111 93,1 97,5 88,4 99,0 96,1 96,7 95,9 83,2 94,3
96,7 84,1 99,8 98,7 99,0 99,1 104,9 95,3 100,7 99,1 94,8 105,8
109,4 105,8 102,7 110,6 109,8 112,2 114,4 106,8 112,2 11,8 109,5 1151
103,2 109,2 95,4 102,7 105,2 101,7 105,9 98,7 105,6 103,1 97,6 107,0
103,0 109,5 94,8 102,5 104,3 101,6 103,2 100,4 106,4 101,9 98,6 104,5
107,3 114,8 91,3 107,3 107,0 109,0 108,3 102,2 109,3 109,2 109,3 106,7
106,4 118,9 91,3 105,5 108,3 103,9 101,4 104,5 108,4 109,0 101,7 103,7
101,3 112,7 93,0 99,9 103,5 96,3 98,3 102,7 102,2 104,3 94,9 95,6
11,4 1183 93,1 11,7 110,1 113,6 119,0 108,4 112,4 115,0 12,5 116,1
109,7 121,2 102,8 108,2 109,8 106,4 113,9 109,0 112,0 109,0 102,9 108,1
116,5 124,2 104,0 116,1 112,0 119,9 118,1 113,7 115,4 117,3 116,4 123,2
104,2 121,5 106,8 101,0 92,5 108,3 97,0 100,0 93,2 107,4 128,9 83,8
95,2 67,9 106,2 99,1 102,4 95,4 101,2 102,5 100,8 103,4 92,9 97,1
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 15 + 29 - 38 + 2, + 1,8 + 23 + 04 + 1, + 29 + 2, + 1,2 + 41
+ 1,0 - 22 + 5,1 + 04 - 0, + 09 + 2,3 - 03 + 0,1 + 0, 0,3 - 01
+ 1,8 + 56 - 14 + 15 + 1,1 + 16 + 3,0 + 1,2 + 1,8 + 13 - 01 + 24
+ 32 + 32 + 0,1 + 3,6 + 4,0 + 37 + 4,2 + 22 + 45 + 5, + 4,6 + 3,1
+ 2,1 + 5,1 + 08 + 1,6 + 1, + 16 + 39 + 1, + 23 + 28 + 15 + 1,1
+ 0,9 + 09 - 03 + 1,0 + 1,2 + 09 + 2,8 + 04 + 19 + 3,6 + 1,5 + 0,1
+ 3,4 + 5,1 + 2,7 + 3,1 + 34 + 3,3 + 4,8 + 1,4 + 4,0 + 6,0 + 4,3 + 2,1
+ 4,1 + 33 - 1,7 + 47 + 5,1 + 4,7 + 6,1 + 3,0 + 63 + 6,7 + 48 + 49
+ 48 + 3,1 + 0,2 + 54 + 6, + 55 + 3,0 + 3,6 + 58 + 69 + 73 + 57
- 04 - 42 + 1,0 - 01 + 10 - 07 + 3,1 - 17 + 1,2 + 4,1 + 1,3 - 24
+ 1,2 + 19 + 0,2 + 1,1 + 04 + 16 + 25 + 08 + 19 + 25 + 34 + 09
+ 1,8 + 34 - 20 + 1,8 + 20 + 15 + 29 + 2,1 + 2,7 + 4,1 + 0,1 + 14
+ 3,0 + 6,1 + 1,9 + 2,4 + 3,5 + 19 + 4,2 + 0,3 + 3,0 + 6,7 + 3,3 - 03
+ 47 + 52 + 29 + 47 + 34 + 64 + 98 + 19 + 58 + 7,2 + 64 + 7,7
+ 2,7 + 4.2 + 33 + 24 + 33 + 20 + 09 + 19 + 32 + 4,2 + 34 - 07
+ 3,8 + 29 - 2,7 + 4,6 + 5,4 + 4,2 + 5,3 + 3,7 + 6,7 + 8,0 + 5,5 + 1,8
+ 45 + 3,2 + 00 + 50 + 52 + 56 + 75 + 23 + 6,0 + 6,8 + 33 + 9,1
+ 39 + 39 - 25 + 44 + 49 + 44 + 56 + 29 + 6,1 + 54 + 54 + 45
+ 2,3 + 3,8 + 0,7 + 2,2 + 4,5 + 0,7 + 2,3 + 1,6 + 5,1 + 3,0 + 3,7 - 2,6
+ 58 + 3,8 - 10 + 6,6 + 68 + 71 + 46 + 43 + 48 + 7,1 + 5,1 + 11,8
+ 6,2 + 1,8 + 08 + 78 + 81 + 87 + 20 + 50 + 81 + 11,0 + 12,4 + 9,1
+ 5,5 + 53 - 44 + 6,4 + 5,0 + 79 + 2,2 + 6,7 + 4,2 + 7,8 + 11,7 + 3,0

x Vorldufig; vom

Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der
Vierteljéhrlichen Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbau-

gewerbe.
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3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Verande- Veréande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 % 2015=100 %
insgesamt
2013 95,2 + 2,4 100,0 - 0,9 92,6 + 4,6 92,5 + 2,0 95,2 + 2,4 91,7 + 2,0
2014 97,8 + 2,7 100,6 + 0,6 96,2 + 3,9 96,8 + 4,6 95,8 + 0,6 97,1 + 5,9
2015 99,8 + 2,0 99,8 - 0,8 99,8 + 3,7 99,8 + 3,1 99,8 + 4,2 99,9 + 2,9
2016 100,8 + 1,0 98,9 - 0,9 101,9 + 2,1 100,6 + 0,8 105,3 + 5,5 99,1 - 0,8
2017 108,1 + 7,2 109,2 + 10,4 107,7 + 5,7 106,3 + 57 17,1 + 11,2 102,7 + 3,6
2017 Jan. 100,5 + 1.3 103,7 + 2,7 98,4 + 1,2 102,4 - 3,8 107,9 - 1.3 100,6 - 4,6
Febr. 104,0 + 6,3 108,3 + 10,4 100,9 + 4,1 106,9 + 4,2 109,2 + 12,2 106,1 + 1,7
Marz 116,5 + 5,2 115,9 + 10,1 117,2 + 2,2 1139 + 7.7 125,8 + 14,2 110,0 + 5,4
April 104,2 + 55 107,6 + 59 102,3 + 5,0 103,1 + 7.6 13,7 + 3.1 99,7 + 9,6
Mai 103,1 + 5,7 105,8 + 7,6 101,6 + 4,7 101,3 + 4,4 111,0 + 18,0 98,2 + 0,3
Juni 110,6 + 7.2 110,8 + 10,8 11,3 + 53 105,3 + 6,0 121,4 + 17,2 100,1 + 2,1
Juli 106,0 + 6,5 108,7 + 9,9 104,1 + 4,7 107,9 + 51 109,6 + 6,3 107,4 + 4,8
Aug. 99,1 + 9,9 105,3 + 17,0 94,0 + 5,5 109,0 + 9,2 113,2 + 19,0 107,6 + 6,2
Sept. 110,4 + 11,2 109,0 + 11,9 11,7 + 11,3 108,0 + 7.2 125,9 + 13,0 102,1 + 4,9
Okt. 112,8 + 9,0 13,5 + 11,6 112,7 + 7.7 110,3 + 7.0 127,8 + 53 104,5 + 7.5
Nov. 114,8 + 10,6 117,6 + 12,8 113,4 + 9,5 112,3 + 8,5 131,4 + 18,1 106,0 + 5.1
Dez. 115,1 + 9,0 103,9 + 14,6 124,7 + 6,9 94,8 + 4,6 108,7 + 12,4 90,2 + 1,8
2018Jan. P 110,1 + 9,6 115,9 + 11,8 106,4 + 8,1 111 + 8,5 114,0 + 57 110,2 + 9,5
aus dem Inland
2013 97,0 + 0,5 102,8 - 1,3 92,3 + 2,1 95,2 + 1,2 100,4 + 0,9 93,4 + 1.3
2014 98,1 + 1.1 101,7 - 1.1 95,2 + 3,1 97,1 + 2,0 100,4 + 0,0 96,0 + 2,8
2015 99,8 + 1,7 99,8 - 19 99,8 + 4,8 99,8 + 2,8 99,7 - 0,7 99,9 + 4,1
2016 99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,9 + 2,1 98,1 - 1,7 103,1 + 3,4 96,4 - 3,5
2017 105,9 + 6,1 107,1 + 9,7 105,4 + 3,4 102,2 + 4,2 108,9 + 5,6 100,0 + 3,7
2017 Jan. 98,5 + 0,3 101,5 + 2,0 95,9 - 1,2 98,3 + 0,1 102,0 + 1,0 97,1 - 0,2
Febr. 105,4 + 7.7 109,3 + 141 102,3 + 3.3 104,5 + 2,0 102,0 + 4,2 105,4 + 1,2
Mérz 113,7 + 4,7 12,5 + 9,2 115,9 + 1.6 105,4 + 1.9 114,5 + 0,5 102,3 + 2,5
April 104,0 + 3,4 105,8 + 2,7 103,9 + 4,4 94,8 + 0,7 104,4 + 0,8 91,6 + 0,8
Mai 100,0 + 2,7 103,4 + 7.2 97,6 - 0,6 96,2 - 0,9 99,9 + 7,7 95,0 - 3,6
Juni 108,3 + 7.3 105,6 + 7.5 112,0 + 7.7 99,4 + 4,1 104,3 + 5,5 97,8 + 3,6
Juli 107,0 + 9,2 108,0 + 9,9 106,4 + 9,1 105,1 + 52 103,9 + 33 105,5 + 5,8
Aug. 101,3 + 9,5 107,4 + 17,0 95,0 + 2,8 108,1 + 10,6 109,6 + 11,0 107,6 + 10,5
Sept. 107,6 + 10,9 106,2 + 13,3 109,1 + 9,5 106,0 + 7.4 121,0 + 7,0 100,9 + 7.6
Okt. 110,6 + 7.3 112,3 + 10,9 109,4 + 4,3 109,0 + 7,5 128,6 + 9,0 102,3 + 6,8
Nov. 112,8 + 9,0 114,0 + 10,4 11,7 + 7.6 112,8 + 10,6 127,5 + 13,9 107,8 + 9,3
Dez. 101,6 + 1.8 98,9 + 13,3 106,1 - 5,6 87,1 + 0,9 89,3 + 2,8 86,3 + 0,2
2018 Jan. p) 106,9 + 8,5 112,5 + 10,8 103,0 + 7.4 101,4 + 3,2 103,2 + 1,2 100,8 + 3,8
aus dem Ausland
2013 93,9 + 3,9 97,1 - 0,4 92,8 + 6,2 90,5 + 2,7 91,0 + 3,6 90,4 + 2,5
2014 97,5 + 3,8 99,5 + 2,5 96,7 + 4,2 96,5 + 6,6 92,0 + 1.1 97,9 + 83
2015 99,8 + 2,4 99,8 + 0,3 99,8 + 3,2 99,8 + 3,4 99,8 + 8,5 99,8 + 1,9
2016 101,5 + 1.7 100,4 + 0,6 101,9 + 2,1 102,6 + 2,8 107,1 + 7.3 101,1 + 1.3
2017 109,8 + 8,2 11,4 + 11,0 109,0 + 7.0 109,4 + 6,6 123,8 + 15,6 104,8 + 3,7
2017 Jan. 102,1 + 2,1 106,0 + 3,2 99,9 + 2,8 105,6 - 6,3 12,7 - 2,8 103,3 - 7.5
Febr. 102,9 + 53 107,3 + 6,8 100,1 + 4,6 108,7 + 5,9 115,0 + 18,8 106,7 + 2,1
Marz 118,6 + 5,6 119,5 + 10,9 118,0 + 2,6 120,5 + 11,9 134,9 + 25,8 115,9 + 7.4
April 104,3 + 7.1 109,6 + 9,5 101,3 + 5,4 109,6 + 12,9 121,2 + 4,8 105,9 + 16,4
Mai 105,4 + 8,1 108,3 + 8,0 104,0 + 8,1 105,3 + 8,7 120,0 + 26,1 100,6 + 3,2
Juni 112,4 + 7,0 116,5 + 14,2 110,8 + 3,7 109,9 + 7.4 135,2 + 26,0 101,8 + 11
Juli 105,3 + 4,7 109,5 + 10,1 102,7 + 2,1 110,1 + 51 1141 + 8,5 108,8 + 3,9
Aug. 97,5 + 10,3 103,0 + 16,9 93,4 + 7.2 109,7 + 8,2 116,1 + 259 107,6 + 3,2
Sept. 112,6 + 11,4 112,0 + 10,3 113,2 + 12,2 109,6 + 7.1 129,8 + 18,0 103,0 + 3,1
Okt. 114,5 + 10,3 114,8 + 12,3 114,7 + 9,9 11,3 + 6,5 127,2 + 2,4 106,1 + 8,0
Nov. 116,4 + 11,8 121,5 + 15,3 114,4 + 10,6 11,9 + 6,9 134,6 + 215 104,6 + 1.9
Dez. 125,4 + 14,0 109,3 + 15,8 135,9 + 13,9 100,7 + 7.1 124,4 + 18,9 93,1 + 2,8
2018 Jan. p) 112,5 + 10,2 119,6 + 12,8 108,4 + 8,5 118,7 + 12,4 122,6 + 8,8 117,4 + 13,6
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erldute- bis I1.16. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Marz 2018

68°

Zeit
2014

2015
2016
2017

2016 Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

XI. Konjunkturlage in Deutschland

4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Zeit
2014

2015
2016
2017

2017

2018

5)

Jan. 5)
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan. 6)

Arbeitstaglich bereinigt o)
Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Veran- Veran- Verén- Veran- Verén- 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
2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
185 - 06 127,2| + 06 146,6| + 43 1268 - 0,9 90,6 - 35 1099 - 1.8 121,8| - 0.1 1040 - 34
12421 + 48 1336 + 5.0 1654 + 12,8 1243 - 2,0 985| + 87 14,8 + 45 1226 + 07 109,2| + 5,0
142,2| + 14,5 153,7| + 15,0 193,4| + 16,9 1430/ + 15,0 1075 + 9.1 130,7| + 13,9 1371 + 11,8 1269| + 16,2
152,2| + 7,0 1646 + 7.1 204,01 + 55 1535+ 7.3 1203 + 11,9 1398 + 7,0 1471+ 73 136,7| + 7.7
1311+ 6.2 1499 + 10,9 1718 + 2,8 153,8| + 22,6 954| - 57 12,2+ 04 1410 + 22,8 1045 - 88
113,5| + 4,7 1250 + 6,2 154,5| + 4,7 122,5| + 15,0 74,4) - 19,1 102,11 + 2,9 12451 + 11,8 859| - 4,1
1303 + 8,0 1443 + 14,6 176,01 + 11,6 139,17 + 20,5 97,4| + 2,9 116,2| + 0,7 1274 + 16,3 114,8| — 2,0
1790 + 8,7 1904 + 13,1 2437 | + 7,2 172,2) + 17,5 1397 + 194 167,7| + 4,2 1651 + 10,1 167,3| + 8,3
1652 + 94 1704 + 9.7 204,41 + 44 166,7| + 171 147+ 06 160,0| + 9,0 15401 + 9.7 1609 + 11,8
155,5) - 1.2 162,5| — 7.7 202,3| - 3,5 143,0 - 17,7 142,11 + 20,8 148,5| + 7.1 1385 - 11,2 1541 + 11,7
173,2| + 4,8 188,1| + 3,9 238,5| + 6,9 164,4| — 5,9 159,2| + 36,3 158,4| + 6,1 156,1| — 3,3 164,6| + 13,0
1640 + 7,5 167,7| + 2,5 2039| + 46 1596 + 07 1204 + 2,6 160,4| + 13,2 1551 + 7.6 1571 + 88
1453 | + 4,6 152,9| + 2,9 184,9| + 0,4 1423 + 0,5 121,5| + 22,0 137,7| + 6,6 1389| + 4,9 1359 + 6,7
151,8| + 51 163,7| + 1,3 2000 - 11,3 148,21 + 11,3 138,21 + 149 140,0| + 9,9 1449 + 11,7 139,5| + 9,8
141,2| - 28 1527 - 2.7 2033| + 46 131,0) - 11,5 178 + 68 1297 - 29 1325 - 85 1253| - 0.6
140,7| + 10,7 158,1| + 13,2 1886 - 04 157,17 + 29,0 101,3| + 6,5 1233+ 7.7 152,9| + 22,9 1089 + 3,9
166,71 + 27,2 199,61 + 33,2 247,31 + 43,9 196,01 + 274 116,31 + 21,9 13401 + 194 174,71 + 23,9 126,31 + 20,9
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrdge. 2 Einschl.

Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe-
reinigte  Wirtschaftszahlen, ~ Tabelle 11.21. o  Mithilfe des Verfahrens

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt o)

StraRenbau.

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-
ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
11.24. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Auch an
Verkaufsstanden und auf Markten. 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden
oder auf Markten. 3 Angaben in jeweiligen Preisen bereinigt mit Indizes der Einzel-

darunter:
in Verkaufsrdaumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Geréte der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen | Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen | sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 3) 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
2015=100 | % 2010=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
9,5 + 1,6 9%,4| + 1.2 97,3 + 21 999 + 1.8 99,2 - 08 97,7 - 03 950 + 7.1 833 + 1.8
4 1001 + 3,7|9 1001| + 38 100,2| + 3,0 100,2| + 03 100,2| + 1,0 1003| + 27 100,0| + 5,3|4 1000 + 20,0
1025 + 24 102,1 + 2,0 1017 + 1,5 101,0 + 08 999| - 03 1016 + 1.3 1039 + 3.9 1098 + 98
107,6| + 5,0 1052 + 3,0 1059 + 41 1082 + 7.1 106,2| + 63 1029 + 1.3 107,7| + 3.7 1204 + 97
96,5 + 3,1 954 + 08 952 + 1,5 88,1 + 21 12,2 + 99 87,2 - 16 101,7| + 29 14,4 + 10,7
94,3 + 45 92,8 + 21 949| + 35 80,5| + 66 925 + 37 89,2 - 06 99,4 + 28 107,2| + 65
1095 + 6,8 1070 + 4.6 106,6| + 49 109,2| + 17,8 103,2 + 8,5 1123 + 4.2 109,21 + 3,1 19,2 + 58
1071 + 54 1045 + 3,6 1079 + 64 109,01 + 27 935 + 86 108,2| + 1,0 1059 + 41 14,5 + 16,5
1069 + 49 1044 + 3.2 106,8| + 4.1 1057 + 2.8 89,01 + 7.1 106,2| + 1,0 106,5| + 5,1 14,3 + 10,8
1054 + 6,0 1034 + 4,2 1052 + 44 1053 + 84 950 + 64 102,01 + 3,0 1059| + 57 11,71 + 11,3
107,3| + 45 1059 + 29 107,6| + 4.1 1052 + 2.8 102,2| + 10,2 103,8| + 2.2 109,2| + 2.7 12,4 + 134
1031 + 41 1014 + 22 103,8| + 31 91| + 67 97,7 + 9.8 97,5 + 04 1045 + 3,6 10,8 + 95
106,2| + 7,5 1034 + 54 1029 + 54 1252 + 27,9 101,9| + 10,2 99,1 + 28 1054 + 29 16,5 + 11,9
10,7 + 27 107,4| + 1,0 106,3| + 2,9 1223 - 35 110,7| + 3.8 1091 + 11 1085 + 1,9 121,8| + 2,5
151 + 6,1 11,5 + 43 1086 + 5.2 17,8 + 10,0 121,2| + 55 10,0 + 23 12,9 + 40 149,3| + 12,5
129,01 + 40 1250 + 23 1254 + 46 1309| + 5.6 1558 - 1,7 109,8| - 1,2 1227 + 43 1531 + 7.0
10011 + 3,7 97,61 + 23 98,61 + 3,6 91,81 + 4.2 10871 - 31 91,01 + 44 10561 + 3,8 1861 + 37

handelspreise in der Gewichtung des Jahres 2010. 4 Ab Mai 2015 Einbeziehung
eines groeren Unternehmens des Online-Handels, das im Mai 2015 eine Nieder-
lassung in Deutschland griindete. 5 Ergebnisse ab Januar 2017 vorlaufig und in den
jungsten Monaten aufgrund von Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders un-
sicher. 6 Ursprungswerte vom Statistischen Bundesamt teilweise geschatzt.
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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- (iberlas- 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
42 319 +0,6 29713 +1,3 8783 19 958 743 5017 191 77 2950 970 6,9 457
42 672 +0,8 30197 +1,6 8 860 20332 770 5029 134 49 2 898 933 6,7 490
43 069 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4 856 130 44 2795 859 6,4 569
43 638 +1.3 31508 +2,.2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
7) 442917 +1,5/8 32228|8) +23|8 9146(8) 21975|8) 868|8) 4742 .18 25 253319 855 57 731
42 965 +0,8 30614 +1,6 8956 20 625 796 5018 110 46 2738 846 6,3 510
42 517 +0,7 30360 +1,8 8833 20551 756 4863 310 51 2993 1011 6,9 515
42 998 +0,8 30671 +2,0 8895 20740 792 4863 61 47 2772 822 6,3 560
43 286 +1,0 30928 +2,1 8974 20 865 840 4 868 47 33 2759 827 6,3 595
43 476 +1,2 31333 +2,3 9 049 21204 837 4829 101 46 2 655 775 6,0 604
43 096 +1,4 31077 +2,4 8929 21131 793 4785 312 50 2892 932 6,6 610
43 557 +1,3 31350 +2,.2 8988 21298 820 4823 59 47 2674 782 6,1 653
43 832 +1,3 31593 +2,1 9 056 21431 858 4827 46 35 2651 808 6,0 682
44 066 + 1,4 32014 +2,2 9137 21770 866 4781 93 36 2547 766 5,8 677
43 740 +15 31790 +2,3 9 040 21697 830 4728 307 41 2734|9) 987 6,2 671
44 207 +1,5 32 064 +2,3 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822|100 56 717
44 507 +1,5/8 32324|8) +23|8 9172|8 22010(8) 892|8) 4764 ..|8 17 2504 833 5,6 763
7) 44708|7 +1,5/8 32736|8 +23|8 9261|8 22335|8) 899|8) 4714 .8 17 2381 780 53 771
43 065 +0,8 30676 +1,6 8980 20 645 808 5021 61 49 2733 836 6,3 517
43017 +0,7 30636 +1,6 8960 20 645 798 5020 63 52 2717 834 6,3 515
42 813 +0,8 30398 +1,7 8 864 20 565 753 5012 204 39 2764 867 6,4 498
42 444 +0,7 30276 +1,8 8815 20 498 747 4 846 327 50 3032 1043 7,0 485
42 470 +0,7 30342 +1,9 8818 20 546 756 4821 352 52 3017 1034 6,9 519
42 638 +0,8 30528 +2,0 8 865 20 651 777 4829 251 50 2932 955 6,8 542
42 832 +0,8 30 645 +1,9 8895 20723 784 4 850 67 54 2843 868 6,5 552
43013 +0,8 30718 +2,0 8901 20776 794 4875 57 44 2762 815 6,3 557
43 150 +0,9 30771 +2,0 8915 20788 819 4902 59 45 2711 782 6,2 572
43 190 +0,9 30744 +2,1 8934 20724 840 4908 49 35 2773 830 6,3 589
43 245 +1,0 30988 +2,.2 8993 20901 846 4841 40 26 2796 851 6,4 597
43 422 +1,0 31333 +2,.2 9076 21153 850 4810 51 39 2708 799 6,2 600
43 508 +1,0 31368 +2,3 9 068 21206 846 4814 61 47 2 649 764 6,0 612
43 545 +1,.2 31389 +2,5 9 060 21247 842 4 846 66 52 2633 764 6,0 610
43374 +1,.3 31150 +2,5 8 964 21167 798 4843 177 39 2 681 798 6,1 591
43 005 +1,3 30983 +2,3 8906 21073 784 4774 343 48 2920 961 6,7 581
43 059 + 1,4 31069 +24 8923 21127 793 4769 343 50 2911 947 6,6 614
43 224 + 1,4 31209 +2,2 8954 21217 804 4782 252 52 2 845 888 6,5 635
43 388 +1,3 31314 +2,2 8983 21279 809 4 806 67 55 2744 817 6,3 640
43 577 +1,3 31410 +2,3 9 000 21337 826 4838 57 45 2 664 774 6,0 655
43707 +1,3 31443 +2,2 9010 21339 846 4 865 54 42 2614 754 59 665
43 689 +1,2 31378 +2,1 9 007 21273 853 4863 43 31 2661 805 6,0 674
43 807 +1,3 31675 +2,2 9076 21486 865 4802 50 38 2 684 830 6,1 685
43 999 +1,3 32007 +2,2 9157 21729 869 4768 46 35 2 608 787 59 687
44 086 +1,3 32045 +2,2 9154 21773 871 4767 50 39 2540 756 58 691
44 131 +1,3 32 069 +2,2 9147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
43 982 +1,4 31848 +2,.2 9 063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 656 +1,5 31707 +2,3 9017 21648 825 4719 370 43 277719 1010 6,3 647
43704 +1,5 31774 +2,3 9 032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
43 861 +1,5 31930 +2,3 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
44 035 +1,5 32013 +2,.2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 58 706
44 216 +15 32131 +2,3 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810|100 5,6 714
44 369 +1,5 32165 +2,3 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 55 731
44 388 +1,6 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 477 +15 32396 +2,3 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 657 +1,5/8 32730|8 +2,3|8 9274|8) 22302|8) 9018 4700 1® 17 2 449 800 5,5 773
44730 +1,5/8 32773|8) +2,3|8 9276|8 22350(8) 9018 4701 .18 21 2 389 772 54 780
44770 +1,4|8 32791|8) +2,3|8 9273|8) 22364|8) 915|8) 4724 .18 15 2 368 772 53 772
7) 44623|7 +1,5/8 32559|8) +2,2|8 9195|8) 22278|8) 866|8) 4731 .18 15 2385 796 53 761
7)) 44281\7 + 14 2570 941 5,8 736
. 2 546 927 57 764

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 Erste vorlaufige
Schétzung des Statistischen Bundesamts. 8 Ursprungswerte von der Bundesagentur

fir Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte flir Deutschland wichen im Betrag in den Jah-
ren 2015 und 2016 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal
1,1 %, bei den ausschlieBlich geringflgig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,5
% sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 33,9 % von den
endgultigen Angaben ab. 9 Ab Januar 2017 werden Aufstocker (Personen, die gleich-
zeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem Rechtskreis SGB Il zuge-
ordnet. 10 Ab Mai 2017 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise

Harmonisierter Verbraucherpreisindex

Indizes der Preise im

Index der Weltmarkt-

Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise
fiir Rohstoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs-
bedingt. 2 EinschlieRlich alkoholischer Getranke und Tabakwaren. 3 Strom, Gas und

AuBenhandel preise flr Rohstoffe 6)
davon: 1) Index der
Erzeuger- |Index der
darunter: preise Erzeuger-
Industrie- nachrichtlich: gewerb- | preise
erzeug- Verbraucher- licher landwirt-
Nah- nisse Dienst- preisindex Produkte |schaft-
rungs- ohne leis- Wohnungs- | (nationale Baupreis- |im Inlands-|licher Pro- sonstige
insgesamt mittel 2) |Energie |Energie 3)|tungen |mieten 4) | Abgrenzung) index absatz 5) |dukte 5) |Ausfuhr | Einfuhr Energie 7) | Rohstoffe 8)
2015=100 2010 =100 2015 =100
Indexstand
99,1 97,4 98,7 109,8 97,4 97,3 105,7 107,9 106,9 120,7 104,3 105,9 160,2 17,6
99,9 98,8 99,2 107,5 98,8 98,8 106,6 109,7 105,8 11,1 104,0 103,6 142,8 108,3
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 106,9 11,3 103,9 106,9 104,9 100,9 100,0 100,0
100,4 101,3 101,0 94,6 101,2 101,2 107,4 113,4 102,1 106,7 104,0 97,8 83,2 98,4
102,1 104,0 102,3 97,5 102,5 102,9 109,3 117,0 104,8|9) 1155 105,9 101,5 99,6 107,1
99,8 101,6 101,5 93,6 99,7 100,9 106,9 101,3 105,9 103,5 96,4 751 95,5
100,2 101,3 101,4 95,0 100,5 101,0 107,2 1131 101,7 106,0 103,7 97,3 82,6 97,2
100,3 101,0 100,7 96,2 100,9 101,1 107,3 102,1 106,4 103,9 97,8 87,9 98,9
100,7 101,3 100,0 95,1 102,2 101,2 107,6 102,3 110,0 104,1 97,9 84,4 100,2
100,6 100,9 100,3 94,3 102,3 101,4 107,6 13,7 102,2 106,7 104,0 97,7 83,9 98,6
100,6 101,2 101,5 94,9 101,4 101,5 107,7 102,0 104,8 104,0 97,8 83,9 97,0
100,8 101,2 102,0 96,2 101,2 101,7 107,9 102,7 108,9 104,3 98,7 96,2 99,8
100,8 102,0 102,0 95,2 101,1 101,8 108,0 1141 103,0 11,4 104,8 99,4 95,4 108,5
101,8 102,6 101,6 97,3 102,8 102,0 108,8 103,4 113,2 105,2 101,3 106,6 114,0
101,0 103,2 100,7 98,2 101,0 102,2 108,1 104,1|9) 114,9 105,8 102,2 108,9 115,9
101,7 104,6 101,0 98,4 101,9 102,3 108,8 115,5 104,3 116,3 106,0 102,9 110,2 118,9
101,8 103,4 102,6 97,5 102,0 102,4 109,0 104,3 117,7 106,0 102,4 99,7 116,4
101,8 103,4 102,7 98,3 101,5 102,6 109,0 104,7 120,0 106,2 102,3 100,4 110,1
101,6 103,5 102,7 96,9 101,5 102,8 108,8 116,6 104,5 121,0 106,0 101,3 93,1 104,2
101,8 103,6 102,0 96,1 102,5 102,9 109,0 104,5 121,4 105,8 100,2 85,7 100,4
102,2 103,8 101,4 95,9 103,8 103,0 109,4 104,7 120,3 105,7 99,8 86,5 102,9
102,4 103,8 101,8 96,3 103,8 103,1 109,5 17,5 104,9 121,3 105,6 99,8 90,1 103,3
102,4 104,1 102,9 97,5 102,8 103,2 109,6 105,2 116,3 105,8 100,7 96,3 102,8
102,3 104,8 103,2 97,4 102,2 103,3 109,6 105,5 114,6 105,9 101,3 101,6 102,7
102,6 104,8 103,2 98,7 102,6 103,5 109,9 118,4 105,6 1151 106,1 102,1 110,3 103,8
103,4 105,5 102,8 98,5 104,2 103,6 110,6 105,8 114,6 106,2 102,4 113,7 103,6
102,4 106,2 101,8 98,9 102,4 103,9 109,8 106,3 110,9 106,5 102,9 115,9 105,4
102,9 106,2 102,2 98,5 103,3 104,0 110,3 108,7 106,0
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 16 + 34 + 0,7 + 1,8 + 15 + 1.3 + 15 + 2,1 - 01 + 11 0,6 - 26 - 4,0 - 8,6
+ 08 + 15 + 05 - 21 + 14 + 1,6 + 09 + 1,7 - 10 - 80 - 03 - 22 - 109 - 7.9
+ 0,1 + 1,2y + 08| - 70| + 12| + 1.2 + 03| + 151 - 18 - 38 + 09| - 26| - 300| - 7,7
+ 04| + 13| + 10| - 54| + 12| + 1,2 + 05| + 19 - 17 - 02 - 09| - 31 - 168| - 1,6
+ 1,70 + 27 + 13 + 3,1 + 13 + 1,7 + 18] + 32 + 269 + 82 + 18] + 38] + 197 + 8,8
- 03| + 12| + 11 - 85| + 05| + 1.1 - 01 - 31 - 01 20/ - 66| - 350 - 96
+ 00| + 09| + 12| - 80| + 11 + 1.1 + 01 + 1,8 - 27 + 11 - 16| - 55| - 293 - 7,2
+ 02| + 09| + 09| - 64| + 14| + 1.1 + 03 - 22 + 09 13 - 46| - 224 - 44
+ 04| + 15| + 09| - 70| + 14| + 1.1 + 04 2,0 + 53 1,2 3,8 204 - 14
+ 03| + 12| + 07 59 + 13| + 13 + 04| + 20 - 16 + 45 0,9 26 - 83| + 2,7
+ 05| + 12| + 08| - 36| + 13| + 13 + 07 - 14 - 24, - 06| - 18| - 76| + 3,1
+ 07 + 08 + 0,8 - 14 + 1,2 + 1,4 + 08 - 04 + 0,0 - 01 - 06 + 5,0 + 6,9
+ 07 + 15 + 1,0 - 2,6 + 1,0 + 1,4 + 08 + 2,1 + 0,1 + 3,5 + 03 + 03 + 6,5 + 17,0
+ 1,7 + 24 + 1,2 + 2,4 + 1,6 + 1,6 + 1,7 + 1,0 + 55 + 11 + 3,5 + 37,5 + 27,5
+ 19 + 2,8 + 1,0 + 59 + 11 + 1,6 + 19 + 2419 + 76 + 1,8 + 6,0 + 68,8 + 314
+ 22 + 3,8 + 1,1 + 7,2 + 1,3 + 1,6 + 22 + 2,7 + 3,1 + 9,7 + 25 + 7,4 + 72,2 + 34,2
+ 15| + 22 + 16] + 52 + 05 + 1.6 + 16 + 3,1 +104) + 23 + 61 + 379 + 244
+ 20| + 18] + 12 + 500 + 18| + 1,7 + 20 + 34 + 13,3 + 26| + 61 + 337 + 153
+ 14| + 22 + 13 + 2,0 + 1,00 + 1.8 + 15 + 31 + 28 + 14,2 + 22 + 41 + 12,7 + 7.2
+ 15| + 26| + 13 - 0,1 + 1,6 + 1.8 + 16 + 24 + 14,1 + 1.8 + 25 - 2,5 + 1.5
+ 15| + 25 + 14) + 08| + 16| + 1.8 + 17 + 23 + 94 + 15 + 19 + 25| + 2,7
+ 1,8 + 29 + 1,5 + 2,1 + 15 + 1,7 + 1,8 + 3,3 + 2,6 + 13,7 + 1,5 + 2,1 + 7,4 + 4,8
+ 1,8 + 29 + 14 + 2,7 + 14 + 1,7 + 1,8 + 3,1 + 11,0 + 1,7 + 3,0 + 14,8 + 6,0
+ 1,5 + 3,6 + 1,2 + 1,2 + 1,0 + 1,6 + 1,6 + 2,7 + 5,2 + 1,5 + 2,6 + 5,6 + 2,9
+ 1,8 + 2,7 + 1,2 + 3,7 + 15 + 1,7 + 1,8 + 3,8 + 2,5 + 3,3 + 1,2 + 2,7 + 15,6 - 4,3
+ 1,6 + 28 + 1,2 + 1,2 + 14 + 1,6 + 1,7 + 23 + 1,2 + 1,0 + 1,1 + 6,7 - 9,1
+ 14 + 29| + 11 + 07) + 14| + 1,7 + 16 + 2,1 - 35 + 07 + 07 + 64| - 9.1
+ 1,21 + 1,51 + 1,21 + 01 + 141 + 1.7 + 14 . . . . - 1,41 - 108

andere Brennstoffe sowie Kraft- und Schmierstoffe. 4 Nettomieten. 5 Ohne Mehrwert-
steuer. 6 HWWI-Rohstoffpreisindex Euroraum auf Euro-Basis. 7 Kohle, Rohdl (Brent)
und Erdgas. 8 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe. 9 Ab Januar
2017 vorlaufig.
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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 € % %
1039,0 2,9 702,2 4,4 385,3 1,2 1087,5 3,2 1606,4 2,4 160,1 2,5 10,0
1088,6 4,8 729,4 3,9 380,4 - 13 1109,8 2,0 1653,7 2,9 158,2 - 1.2 9,6
1133,0 4,1 756,8 3,8 387,6 1,9 11445 3,1 1695,6 2,5 157,6 - 04 93
1167,4 3,0 778,3 2,8 388,1 0,1 1166,4 1,9 1717,2 1,3 153,7 - 25 8,9
1212,7 3,9 806,9 3,7 398,44 2,6 1205,2 3,3 1759,8 2,5 166,6 8,4 9,5
1260,8 4,0 836,6 3,7 417,0 4,7 12537 4,0 1804,0 2,5 173,5 4,2 9,6
1311,5 4,0 869,1 3,9 430,1 3,1 1299,2 3,6 18541 2,8 179,7 3,5 9,7
1370,3 4,5 905,9 4,2 4441 3,2 13499 3,9 19248 3,8 189,8 5,6 9,9
3233 3,9 218,6 3,6 108,8 4,2 327,4 3,8 461,8 2,2 37,7 2,0 8,2
363,1 4,1 240,4 3,8 106,9 3,0 347,4 3,6 472,4 2,9 39,9 4,4 8,5
319,3 4,5 211,7 4,6 1129 4,2 324,6 4,4 477,5 4,5 62,4 6,7 131
3339 4,5 215,9 4,0 109,9 3,7 325,8 3,9 479,9 3,7 44,8 2,9 9,3
338,5 4,7 228,9 4,7 11,7 2,6 340,6 4,0 480,2 4,0 40,2 6,7 8,4
378,6 4,3 249,3 3,7 109,6 2,4 3589 3,3 487,2 3,1 42,3 6,0 8,7

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2018. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebiihren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebsiiberschuss, Selbstan-
digeneinkommen, Vermdgenseinkommen (netto), tibrige 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 Grundvergltungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen

2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr
100,0 1,6 100,0 1,7 100,0 1,7 100,0 1,8 100,0 2,5
101,7 1,7 101,8 1,8 101,8 1,8 101,8 1,8 103,4 3,4
104,4 2,7 104,4 2,6 104,7 2,8 104,7 2,9 106,2 2,7
107,0 2,4 106,9 2,4 107,3 2,5 107,2 2,4 108,4 2,1
110,1 2,9 109,9 2,8 110,1 2,7 110,1 2,7 11,4 2,8
112,6 2,3 12,4 2,2 112,6 2,3 112,7 2,3 114,5 2,8
114,9 2,1 114,7 2,1 115,0 2,1 115,2 2,2 17,3 2,4
117,4 2,1 1171 2,1 117,5 2,2 117,8 2,3 120,5 2,7
117,6 2,1 117,3 2,1 17,7 2,2 115,8 2,2 115,4 2,4
128,0 2,2 127,8 2,2 128,2 2,2 116,1 2,3 128,4 2,5
109,1 2,6 108,8 2,5 109,1 2,5 116,8 2,5 113,7 2,8
110,1 2,1 109,9 2,1 110,2 2,4 117,6 2,4 117,8 2,8
120,0 2,1 119,7 2,0 120,1 2,0 118,3 2,1 118,7 2,9
130,4 1,9 130,1 1,8 130,5 1,8 118,6 21 131,7 2,5
139,1 2,0 138,8 2,0 139,2 1,9 118,1 21
110,4 2,1 110,1 21 110,5 2,1 118,3 2,2
110,5 2,1 110,2 2,1 110,6 2,1 118,4 21
111,0 2,1 110,7 2,0 1111 2,0 118,5 2,1
167,8 1,6 167,4 1,6 168,0 1,6 118,7 2,2
112,5 2,0 112,2 2,0 112,6 2,1 118,6 21
11,2 2,0 110,9 2,0 11,3 2,2 119,2 2,2

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2018.
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10. Aktiva und Passiva borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen

Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- oder halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teil-

Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige  |terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermé- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- |lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt |sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
1902,1) 11711 385,0 485,2 232,4 731,0 187,5 175,8 136,5 569,5| 13326 706,0 379,8 626,6 191,0 163,0
20788 1284,1 431,0 520,3 249,6 794,7 203,1 187,3 132,4 582,9| 14959 812,0 426,8 683,9 207,2 175,8
22256| 1394,0 470,7 564,7 2731 831,6 215,5 190,5 136,0 633,3] 15923 860,4 465,3 731,9 2227 180,3
2370,4| 14793 493,0 594,9 289,7 891,1 226,8 218,0 151,9 675,5] 1694,8 888,5 481,9 806,3 249,0 192,8
22256| 1394,0 470,7 564,7 2731 831,6 215,5 190,5 136,0 633,3] 15923 860,4 465,3 731,9 2227 180,3
2255,6| 13804 462,4 549,3 272,0 875,2 226,6 195,1 140,4 607,1] 16485 894,8 464,6 753,7 243,8 1749
2370,4| 14793 493,0 594,9 289,7 891,1 226,8 218,0 151,9 675,5] 1694,8 888,5 481,9 806,3 249,0 192,8
238741 1472,0 501,7 582,8 289,4 915,4 238,2 220,7 151,8 705,01 16824 886,8 497,2 795,6 246,2 194,9
in % der Bilanzsumme
100,0 61,6 20,2 25,5 12,2 38,4 9,9 9,2 7.2 29,9 70,1 37,1 20,0 32,9 10,0 8,6
100,0 61,8 20,7 25,0 12,0 38,2 9.8 9,0 6,4 28,0 72,0 39,1 20,5 32,9 10,0 8,5
100,0 62,6 21,2 25,4 12,3 37,4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,5 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
100,0 62,4 20,8 25,1 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,5 71,5 37,5 20,3 34,0 10,5 8,1
100,0 62,6 21,2 25,4 12,3 37,4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,5 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
100,0 61,2 20,5 24,4 121 38,8 10,0 8,7 6,2 26,9 731 39,7 20,6 33,4 10,8 7.8
100,0 62,4 20,8 25,1 12,2 37,6 9, 9,2 6,4 28,5 71,5 37,5 20,3 34,0 10,5 8,1
100,0 61,7 21,0 24,4 12,1 38,3 10,0 9,2 6,4 29,5 70,5 37,2 20,8 33,3 10,3 8,2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2)
1523,6 908,2 257,2 384,6 215,6 615,4 171,2 136,1 104,1 450,91 1072,6 560,4 282,8 512,2 170,2 1149
1655,6 989,4 276,5 411,9 236,0 666,2 185,7 140,3 98,9 451,4] 1204,2 644,0 318,6 560,2 185,6 122,4
1781,1) 1076,8 304,0 446,3 259,0 704,3 198,8 147,0 104,3 485,01 1296,1 689,4 353,1 606,7 198,3 127,5
1908,6| 114538 322,1 472,9 270,8 762,8 209,7 169,9 115,4 514,1| 13945 714,8 369,4 679,7 2231 140,9
1781,1) 1076,8 304,0 446,3 259,0 704,3 198,8 147,0 104,3 485,01 1296,1 689,4 353,1 606,7 198,3 127,5
1817,3] 10587 296,6 432,0 254,2 758,6 210,0 149,8 112,2 465,7] 13516 717,4 350,9 634,3 219,2 1299
1908,6| 114538 3221 472,9 270,8 762,8 209,7 169,9 115,4 514,1| 13945 714,8 369,4 679,7 2231 140,9
1921,21 11369 324,7 463,5 2731 784,3 224,2 1719 125,3 550,01 1371,2 708,2 378,1 663,0 224,3 153,1
in % der Bilanzsumme
100,0 59,6 16,9 25,2 14,2 40,4 11,2 8,9 6,8 29,6 70,4 36,8 18,6 33,6 11,2 7.5
100,0 59,8 16,7 24,9 14,3 40,2 11,2 8,5 6,0 27,3 72,7 38,9 19,2 33,8 11,2 7.4
100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,6 11,2 8.3 59 27,2 72,8 38,7 19,8 34,1 111 7.2
100,0 60,0 16,9 24,8 14,2 40,0 11,0 8,9 6,1 26,9 731 37,5 19,4 35,6 11,7 7.4
100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,6 11,2 8,3 59 27,2 72,8 38,7 19,8 34,1 111 7.2
100,0 58,3 16,3 23,8 14,0 41,7 11,6 8.3 6,2 25,6 74,4 39,5 19,3 34,9 121 7.2
100,0 60,0 16,9 24,8 14,2 40,0 11,0 8,9 6,1 26,9 731 37,5 19,4 35,6 11,7 7.4
100,0 59,2 16,9 24,1 14,2 40,8 11,7 9,0 6,5 28,6 71,4 36,9 19,7 34,5 11,7 8,0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
378,5 262,9 127,8 100,6 16,8 115,6 16,3 39,7 32,3 118,6 260,0 145,6 97,0 114,3 20,8 48,1
423,2 294,7 154,6 108,4 13,6 128,6 17,4 47,0 33,5 131,5 291,7 168,0 108,3 123,7 21,6 53,4
4445 317,3 166,7 118,3 141 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
461,8 3335 170,9 122,0 18,9 128,3 171 48,1 36,5 161,4 300,4 173,7 112,6 126,6 26,0 51,9
444,5 317,3 166,7 118,3 141 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
438,3 321,7 165,8 117,3 17,8 116,6 16,6 45,3 28,2 141,4 296,9 177,4 113,6 119,4 24,7 45,0
461,8 3335 170,9 122,0 18,9 128,3 171 48,1 36,5 161,4 300,4 173,7 112,6 126,6 26,0 51,9
466,2 335,1 177,0 119,3 16,3 131,1 14,0 48,8 26,6 155,1 3111 178,6 119,2 132,6 21,9 41,8
in % der Bilanzsumme
100,0 69,5 33,8 26,6 4,5 30,5 4,3 10,5 8,5 31,3 68,7 38,5 25,6 30,2 5,5 12,7
100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 4.1 11 7.9 31,1 68,9 39,7 25,6 29,2 5,1 12,6
100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 7.1 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 5,5 11,9
100,0 72,2 37,0 26,4 4.1 27,8 3,7 10,4 7, 35,0 65,0 37,6 24,4 27,4 5,6 11,2
100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 7.1 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 55 11,9
100,0 73,4 37,8 26,8 4.1 26,6 3,8 10,3 6,4 32,3 67,7 40,5 25,9 27,3 5,6 10,3
100,0 72,2 37,0 26,4 41 27,8 3,7 10,4 7.9 35,0 65,0 37,6 24,4 27,4 5,6 11,2
100,0 71,9 38,0 25,6 3,5 28,1 3,0 10,5 57 33,3 66,7 38,3 25,6 28,4 4,7 9,0

weise revidiert. Ohne Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmit-
telaquivalente. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen
Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Zeit Mrd € 3) |% 4) Mrd € 3) |% 4) % ten 4) % % % Mrd €3) |% 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
2009 11585 -10,7 135,6 -16,9 11,7 -09 3,9 9,4 15,7 55,9 -29,3 4,8 -13 -0,2 4,9 9,3
2010 13209 13,3 181,4 30,6 13,7 1.8 6,6 11,4 18,6 98,3 66,6 7.4 2,4 3,2 6,9 12,1
2011 1414,3 8,5 175,9 ,5 12,4 -1,0 5,5 11,0 17,4 93,8 -4,1 6,6 -09 2,7 6,6 12,0
2012 15329 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 52 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 1.9 6,1 11,0
2013 1541,0 -0,6 187.1 -28 121 -03 51 10,3 18,3 99,5 5,5 6,5 0,4 1.9 59 10,9
2014 1565,6 1,0 198,7 4,9 12,7 0,5 5,7 10,3 17,2 109,3 8,5 7,0 0,5 1,9 6,1 111
2015 1635,3 6,9 196,1 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 17,8 91,6 -16,3 5,6 -1,5 1,7 6,6 11,3
2016 1626,0 -04 214,8 8,0 13,2 1,0 6,6 11,4 17,9 112,0 9,2 6,9 0,5 2,5 6,7 12,0
2012 2.Hj. 7821 5,2 95,4 2,6 12,2 -03 4,8 111 18,0 39,9 -19,2 5.1 -14 1,4 6,9 11,9
2013 1.Hj. 762,7 -0,2 93,4 -3,6 12,2 -04 3,4 9,3 16,5 53,8 -76 7.1 -06 0,6 4,9 10,7
2.Hj. 780,0 -11 93,8 -20 12,0 -0,1 5,4 10,8 19,2 45,7 25,5 59 1.3 1,7 6,2 121
2014 1.Hj. 757,2 -0,9 97,2 4,6 12,8 0,7 4,7 9,5 16,0 57,8 9,4 7.6 0,7 1,0 52 10,5
2.Hj. 808,7 2,9 101,5 52 12,6 0,3 5,4 10,8 19,1 51,5 7,6 6,4 0,3 1,7 71 12,0
2015 1.Hj. 815,2 8,7 102,9 57 12,6 -04 4,8 10,2 17,6 59,1 1.3 7.2 -0,5 11 58 10,9
2.Hj. 831,3 5.1 93,5 -7.6 11,3 -15 6,3 11,5 18,1 32,7 -36,7 3.9 -2,5 2,3 7.1 11,7
2016 1.Hj. 782,7 -1,9 111,8 6,3 14,3 1.1 5,9 10,4 17,7 65,6 2,9 8,4 0,4 1.6 6,4 11,3
2.Hj. 843,3 1.1 103,0 9,9 12,2 1,0 6,7 11,9 19,0 46,3 21,0 55 0,8 2,9 7,5 12,5
2017 1.Hj. p) 844,9 7.1 125,8 14,3 14,9 0,9 57 10,1 17,2 78,6 29,2 9,3 1,6 1.8 58 11,6
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
2009 837,7 -11,8 94,9 -20,6 11,3 -1,3 2,5 9,0 14,0 40,0 -32,6 4,8 -15 -1,4 4,3 8,8
2010 980,7 15,8 136,2 38,7 13,9 2,3 6,6 11,4 16,3 75,7 72,4 7.7 2,6 3,0 7.3 12,0
2011 1079,0 10,6 130,0 -1,7 12,1 -15 5,5 11,3 16,4 74,1 -49 6,9 -1.1 2,1 6,8 11,5
2012 1173, 7.7 140,8 53 12,0 -03 5,4 10,2 16,1 81, 2,2 7.0 -04 1.8 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,7 -2,6 11,8 -0,2 4,4 10,3 15,5 74,5 -58 6,3 -03 1.3 57 10,0
2014 1197,3 1,0 147,9 58 12,4 0,6 51 9,6 15,3 82,0 9.3 6,9 0,5 1.4 59 10,2
2015 1282,4 7.0 143,9 -27 11,2 -1,1 6,1 10,4 15,5 65,1 —-20,3 5,1 -1,8 1.8 6,5 10,0
2016 12671 -1,0 156,4 6,0 12,4 0,8 6,5 10,5 16,0 80,5 4,4 6,4 0,3 2,7 6,3 10,4
2012 2.Hj. 593,9 6,1 67,5 53 11,4 -0,1 4,4 10,5 15,9 34,9 0,2 59 -03 0,6 6,2 10,2
2013 1.Hj. 588,8 -0,1 71,7 -48 12,2 -0,6 3,1 9.3 15,0 43,1 -10,9 7.3 -09 0,6 53 9,7
2.Hj. 591,7 -14 67,1 -03 11,3 0,1 4,0 10,4 15,8 31,4 1,7 53 0,2 0,6 58 10,9
2014 1.Hj. 584,4 -1,1 74,2 3,8 12,7 0,6 4,7 9,6 15,0 46,2 8,9 7.9 0,7 1.4 5,4 9,6
2.Hj. 613,1 3,0 73,7 7.8 12,0 0,5 4,4 9,8 15,8 35,8 9.8 58 0,4 0,7 6,3 10,7
2015 1.Hj. 636,4 8,7 80,1 7.8 12,6 -0,1 51 10,0 15,4 48,7 4,8 7.7 -0,3 2,1 6,1 10,0
2.Hj. 646,6 53 63,8 -13,4 9,9 -2,1 53 1,1 15,5 16,4 -52,4 2,5 -3.3 1.8 6,9 10,3
2016 1.Hj. 611,2 -26 83,9 1.3 13,7 0,5 6,6 10,5 15,7 50,7 -6,5 83 -03 2,8 6,4 9,9
2.Hj. 655,9 0,5 72,5 11,9 11 1.1 6,1 11,2 16,0 29,8 34,8 4,6 0,9 2,4 6,3 10,5
2017 1.Hj. p) 678,6 7.4 98,4 18,4 14,5 1.4 9 9,9 16,0 63,9 36,9 9,4 2,0 2,2 58 10,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2009 320,8 -74 40,7 -4,9 12,7 0,3 4,6 10,7 20,6 16,0 -16,5 5,0 -0,5 1,7 57 12,6
2010 340,2 58 45,1 9,0 13,3 0,4 6,0 11,2 19,7 22,6 47,0 6,7 1,8 3,4 6,0 12,8
2011 335,3 1,7 45,9 7.6 13,7 0,8 6,0 10,4 20,7 19,7 -0,7 59 -0, 3,2 6,2 13,8
2012 359,1 2,8 48,0 -33 13,4 -08 51 10,1 23,0 14,0 -47,2 3,9 -3,0 2,1 57 14,2
2013 362,0 -0,1 48,4 -34 13,4 -05 52 10,5 21,6 25,0 84,4 6,9 3,0 2,4 59 12,5
2014 368,3 1.1 50,8 2,2 13,8 0,1 6,0 12,7 22,6 27,3 57 7.4 0,3 2,9 6,5 13,7
2015 352,9 6,4 52,2 4,8 14,8 -0,.2 6,1 11,4 22,1 26,4 -16 7.5 -06 1,4 6,7 14,1
2016 358,9 2,4 58,3 14,6 16,3 1.8 6,8 13,5 25,1 31,5 24,7 8,8 1.5 2,3 8,2 15,3
2012 2.Hj. 188,3 2,3 27,9 -4,0 14,8 -1,0 53 11,4 24,2 5,1 -73,.2 2,7 -52 3,2 7.7 15,3
2013 1.Hj. 173,9 -0,5 21,7 11 12,5 0,2 3,9 8,1 19,2 10,7 12,8 6,2 0,7 0,9 4,6 12,8
2.Hj. 188,2 0,2 26,7 -6,7 14,2 -1,1 5,6 11,4 21,8 14,3 241,4 7.6 5,2 2,2 7.4 13,5
2014 1.Hj. 172,9 -0,5 23,0 7.7 13,3 1,0 4,8 9,3 20,4 11,6 11,7 6,7 0,7 1,0 51 13,5
2.Hj. 195,6 2,5 27,8 -2.2 14,2 -07 6,4 13,5 23,8 15,7 1,5 8,1 -0,1 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,4 22,8 -22 12,7 -15 4,4 10,9 21,5 10,3 -15,7 58 -16 -05 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,6 29,7 10,8 16,1 0,9 7,0 12,1 23,5 16,3 9.3 8,8 0,4 2,5 7.7 15,0
2016 1.Hj. 171,5 1,2 27,8 27,7 16,2 3,5 51 10,3 23,8 15,0 62,1 8,7 3,3 1,0 6,4 14,9
2.Hj. 187,5 3,6 30,5 4,6 16,3 0,2 7.4 13,5 24,3 16,5 2,7 8,8 -0 4,0 8,9 171
2017 1.Hj. p) 166,3 58 27,5 0,3 16,5 -08 54 11,0 21,3 14,7 -0, 8,8 -0,5 1,4 58 14,7
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- zwangslaufig der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzern-
ternehmensgruppen, die viertel- oder halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren abschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungs-
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teil- kreis grofBer Unternehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im
weise revidiert. Ohne Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, Statistischen Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unterneh-
taxes, depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewo- mensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.

genen Umsatzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht
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XIl. AuBBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum

Mio €
2017
Position 2015 2016 2017 p) 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. p) Okt. Nov. Dez. p)
A. Leistungsbilanz + 335017| + 368856| + 391620| + 70768| + 129043 | + 121378 + 35474 + 40093 + 45811
1. Warenhandel
Ausfuhr 2138897 2130214 2272144 565 780 563 019 584 548 193 705 205 564 185 279
Einfuhr 1780137 1754551 1925064| 476505| 467720] 492639 166 329 171 114 155 196
Saldo + 358760| + 375661|+ 347078| + 89274| + 95298| + 91908| + 27376| + 34450| + 30082
2. Dienstleistungen
Einnahmen 769 235 783 830 836013| 208178 220249| 216368 70 005 67 920 78 443
Ausgaben 707 420 745 957 754 687 188 284 188 657 198 451 63 547 64412 70 492
Saldo + 61817+ 37921+ 81323|+ 19894+ 31590+ 17916|+ 6457|+ 3508+ 7951
3. Primdreinkommen
Einnahmen 666 059 662 031 676 324 173 660 166 187 177 132 50 505 52917 73710
Ausgaben 614 175 567 874 567 080 175 256 130 744| 130165 37 410 38388 54 367
Saldo + 51882+ 94156|+ 109244| - 1596| + 35442+ 46968| + 13096| + 14529| + 19343
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 109 468 109 909 107 253 28936 25118 27 506 7749 7918 11839
Ausgaben 246910 248791 253 281 65 741 58 407 62 920 19 203 20312 23 405
Saldo — 137442| - 138884| - 146026| — 36805| - 33287| - 35414| - 11455) - 12393| - 11566
B. Vermogensanderungsbilanz - 12466| - 814| - 18437| - 10204 - 1824+ 3892)+ 1376+ 1003|+ 1513
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 283782+ 310245| + 412549| + 62387| + 162237 | + 118489| + 37307| + 35583+ 45599
1. Direktinvestitionen + 241686| + 222811 | + 511+ 8795|+ 15904| - 22305|+ 28312| - 17158| - 33459
Anlagen auRRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 976478 + 411941+ 89353| + 27242 -139883| - 2786|+ 33192) - 403| - 35575
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 734796| + 189129| + 88843| + 18448| - 155788| + 19519+ 4881+ 16754| - 2116
2. Wertpapieranlagen + 96384| + 416553 + 384921| + 25986| + 148379| + 111309| + 46626| + 32745| + 31938
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 392290| + 392236 + 622275| + 171362 + 190906 | + 85247 + 22874| + 50893| + 11480
Aktien und
Investmentfondsanteile + 10920 + 22568|+ 175876| + 55787|+ 56747|+ 32586| + 24961|+ 10296| - 2671
Langfristige
Schuldverschreibungen + 368619| + 366925| + 388692| + 128250 + 115816| + 47627+ 11040| + 41660| - 5073
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 12750| + 27450+ 57709| - 12674| + 18344|+ 5035| - 13127|- 1063|+ 19225
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 295905| - 24317|+ 237355| + 145377 + 42527| - 26062| - 23752| + 18148| - 20458
Aktien und
Investmentfondsanteile + 2387750+ 83573|+ 449462| + 164308| + 116043 | + 78592| + 43291| + 15948 + 19353
Langfristige
Schuldverschreibungen + 91835|- 157034| - 203917| - 21865| - 71572| - 47064| — 45483| + 13086| - 14667
Kurzfristige
Schuldverschreibungen — 34707+ 49145) - 8187+ 2935|- 1943| - 57591| - 21560| - 10887| - 25144
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 87196|+ 18505| + 9045| - 2345| - 10654| - 1130) - 232| + 543| - 1441
4. Ubriger Kapitalverkehr — 152049| - 363335+ 19334|+ 31524+ 8063|+ 28568| — 34746 13131+ 50183
Eurosystem — 25391 - 151295| - 172099| - 8922| - 10058| - 123337 | + 32994| + 3531|- 159862
Staat + 19293) + 1807 | + 9416| - 4087| - 4142)|+ 15634) - 13 999 | + 14748
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 120298| - 151020| + 131756 + 18795 20567 | + 109306 | — 81481 1343 + 189444
Unternehmen und Privatpersonen - 25656| - 62827+ 50257|+ 25736 1696 + 26963| + 13853 7258 + 5852
5. Waéhrungsreserven des
Eurowdhrungssystems + 10565+ 15712 - 1261 - 1572) + 545|+ 2046| - 2653]+ 6322|- 1623
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 387651 - 577971+ 393681+ 1823|+ 350201- 67811+ 4571 - 55131 - 1725

* Quelle: EZB, gemal den internationalen Standards des Balance of Payments Manual

in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.




Zeit

2003
2004
2005
2006
2007

2008
2009
2010
2011
2012

20131
20141
20151
201610
20170

2015 1.vj. N
2.Vj.n
3.Vj.n
4Vj. "

2016 1.vj. N
2.Vj.n
3.Vj.n
4Vj. "

2017 1.vj.n
2.Vj.n
3.Vj.n
4Vj.n

2015 Aug. 1
Sept.

Okt. n
Nov. 1
Dez. ")

2016 Jan. n
Febr. 1
Marz n

April 1
Mai 1)
Junin

Julin
Aug. ")
Sept. 1)

Okt. 1
Nov. r)
Dez. "

2017 Jan. "
Febr. 1)
Marz 1)
April )
Mai n
Juni
Julin
Aug. "
Sept. 1
Okt. 1
Nov. 1)
Dez. ")

2018 Jan. p)

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2018
75°¢
XIl. AuBBenwirtschaft
2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: +/ Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Ergénzungen nicht auf-
zum AufRen- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) leistungen 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
+ 31347 + 130021| - 2105) - 48708 - 18920 - 31047 + 5920 + 47559 - 445 + 10292
+ 101 205 + 153166| - 6859 - 38713 + 16860 - 30 109 - 119 + 112834 - 1470 + 11748
+ 105 730 + 157010 - 6068) - 40600 + 20905| - 31585 - 2334 + 96436 - 2182 - 6 960
+ 135959 + 161447| - 4205) - 34641 + 41453 - 32300 - 1328 + 157 142 - 2934 + 2251
+ 169 636 + 201989| - 922 - 34881 + 36332 - 33 804 - 1597 + 183169 + 953 + 15130
+ 143 318 + 184521 - 3586 - 31467 + 24724 - 34 461 - 893 + 121336 + 2008 - 21088
+ 141233 + 141167| - 6064| - 19648| + 54757| - 35043 - 1858 + 129693 + 8 648 - 9 683
+ 144 890 + 161146| - 5892| - 27041 + 50665| - 39 880 + 1219 + 92757 + 1613 - 53351
+ 165 078 + 163426| - 8900 - 31574 + 68 235| - 35010 + 419 + 120857 + 2836 - 44639
+ 193 590 + 200401| - 10518| - 32775 + 64 858| - 38 894 - 413 + 151417 + 1297 - 41759
+ 190 092 + 212662| - 3663 - 41376 + 62 444| - 43 639 - 563 + 225360 + 838 + 35831
+ 218959 + 228185| - 5741 - 24491 + 56 549| - 41283 + 2936 + 240116 - 2 564 + 18221
+ 271394 + 261135| - 2565] - 16918 + 67222 - 40 044 + 534 + 239418 - 2213 - 32511
+ 268 811 + 267999| - 1845| - 19948| + 60639| - 39879 + 3468 + 257693 + 1686 - 14586
+ 262 669 + 265554| + 1256 - 16123 + 67357 - 54120 - 254 + 275748 - 1269 + 13333
+ 61139 + 60343| - 1419 - 1734 + 19668 - 17 138 + 353 + 31118 - 21 - 30375
+ 60 960 + 68693 - 1742 - 2547) + 825| - 6011 + 1407 + 70734 - 465 + 8 366
+ 71126 + 67467 + 1030 - 10243 + 20490| - 6 587 + 778 + 68865 - 1455 - 3039
+ 78 169 + 64632 - 435) - 2394 + 26 238| - 10 307 - 2004 + 68701 - 272 7 464
+ 66 588 + 63353| + 566 - 3043) + 19599 - 13 320 - 205 + 40617 + 1228 - 25766
+ 69 819 + 76770 - 54| - 3707) + 125 - 3370 + 1009 + 62621 + 761 - 8207
+ 61051 + 66795| - 346| - 11309 + 16175 - 10610 + 307 + 59558 - 261 - 1801
+ 71353 + 61082 - 2012) - 1889 + 24740| - 12579 + 2356 + 94897 - 43 + 21188
+ 67 955 + 65985| + 2402) - 2545) + 21296 - 16 781 + 616 + 67316 - 360 - 1255
+ 55 069 + 67142 - 187 - 3290 + 3058 - 11841 - 727 + 72061 + 385 + 17720
+ 64 203 + 68052| - 113) - 10737 + 17922 - 11035 + 904 + 54979 + 152 - 10127
+ 75 443 + 64376| - 846| + 448 | + 25082| - 14 463 - 1047 + 81392 - 1446 + 6 996
+ 16123 + 16881| + 680 - 4505| + 6479| - 2732 + 66 + 21646 - 180 + 5458
+ 27 883 + 25460| + 1234 - 2801) + 6781 - 1557 + 233 + 24264 - 105 - 3851
+ 23432 + 23888| + 154 - 4576 + 7177 - 3058 - 57 + 23304 + 154 - 71
+ 26 547 + 22480| - M| - 555| + 7448 - 2 826 + 214 + 22559 - 548 - 4203
+ 28 190 + 18264| - 578| + 2736) + 11613 - 4423 - 2161 + 22839 + 123 - 3190
+ 15 865 + 14208| + 71 - 1413 + 5307| - 2238 - 19 - 1987 - 186 - 17833
+ 20 854 + 21911 + 619) - 84| + 6519 - 7 491 + 545 + 21103 + 1478 - 296
+ 29 869 + 27234 - 124) - 1546| + 7772 - 3591 - 731 + 21501 - 64 - 7 638
+ 28 952 + 27797 - 179 - 661 | + 3533 - 1718 + 1303 + 26217 + 696 - 4039
+ 17 745 + 23050| + 409| - 838| - 3921 - 546 + 277 + 14290 + 776 - 3733
+ 23122 + 25923| - 284 - 2209 + 513| - 1106 - 571 + 22115 - 711 - 435
+ 18927 + 20453| + 413) - 3461) + 5372| - 3437 - 103 + 17363 + 342 - 1460
+ 17 632 + 20933| - 435| - 4807 | + 6016 - 4510 - 101 + 17217 + 93 - 314
+ 24 492 + 25409| - 324) - 3042) + 4788) - 2 662 + 511 + 24977 - 695 - 26
+ 19777 + 20598| + 294 - 3425) + 6117| - 3513 - 117 + 28457 - 145 + 8797
+ 25394 + 23647| - 347) - 255) + 6949| - 4948 - 69 + 22295 + 140 - 3031
+ 26 182 + 16837| - 1959 + 1790 + 11675 - 4119 + 2541 + 44145 - 38 + 15422
+ 11873 + 15705| + 171 - 989 | + 6851 - 9693 - 145 + 7119 - 124 - 4610
+ 23363 + 22275| + 1022 - 559 | + 6280 - 4634 + 291 + 14387 - 216 - 9 267
+ 32718 + 28004| + 1209| - 997 + 8165| - 2453 + 470 + 45810 - 21 + 12621
+ 16 680 + 19682 + 21| - 518| + 5852| - 8336 - 321 + 21216 - 2 + 4858
+ 15378 + 22995| - 968| - 1449| - 5295| - 872 + 85 + 11773 - 47 - 3690
+ 23010 + 24465| + 760 - 1323 + 2501 - 2632 - 491 + 39072 + 434 + 16552
+ 19191 + 21047| + 679 - 3594 + 6159 - 4420 + 525 + 14479 + 463 - 5237
+ 18 477 + 21530| - 765) - 4736| + 5158| - 3476 + 174 + 8 062 - 912 - 10589
+ 26 535 + 25475| - 27| - 2407) + 6605| - 3139 + 204 + 32438 + 602 + 5699
+ 19 639 + 20765| + 393| - 3429 + 6527 - 4224 - 206 + 14393 + 1176 - 5 040
+ 26 990 + 25158| - 587 + 225) + 6868 - 5260 - 536 + 28218 - 270 + 1764
+ 28 814 + 18453| - 652 + 3652) + 11687 - 4979 - 305 + 38781 - 2353 + 10272
+ 21950 + 19573 - 105 - 391 + 7647 - 4879 + 481 + 5588 - 121 - 16844

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels. 2 Unter anderem Lager-
verkehr auf inlandische Rechnung, Absetzungen der Ruckwaren und Absetzungen
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und
Versicherungskosten des Aufenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verduerung von

nichtproduzierten

Sachvermégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermogensénderungsbilanz abbildet.
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3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2017 2018
Landergruppe/Land 2015 2016 2017 August September | Oktober November Dezember Januar p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1193 555 1203833 1279 047 102 982 110 296 108 006 116 381 100 598 107 103
Einfuhr 949 245 954 917 1034 409 82 953 86 369 89 196 92714 82 479 89 694
Saldo + 244310 + 248916| + 244638| + 20028| + 23926 + 18810 + 23667 + 18119| + 17409
I. Européische Lander Ausfuhr 803 425 818 644 872 483 68 791 75534 74976 79 296 66 546
Einfuhr 653 782 657 753 708 069 54963 59 137 61476 64 004 56 864
Saldo + 149643| + 160891 + 164414| + 13828 + 16398| + 13500 + 15292 + 9681
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 692 493 705 548 749 696 58 586 64 943 64 551 67 871 57 805
Einfuhr 543 334 551344 590 935 46 010 49 816 51729 53 469 47 229
Saldo + 149159| + 154204| + 158761 + 12576 + 15126| + 12821 + 14401 + 10576
Euroraum (19) Ausfuhr 434 075 441 092 471 765 35975 40 831 40514 43 033 37 036
Einfuhr 356 643 358 848 381906 29345 31632 33375 34260 30 826
Saldo + 77432+ 82244| + 89859| + 6630 + 9199 + 7139 + 8773 + 6210
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 196 46 931 50 042 3989 4153 4127 4 447 3861
Luxemburg Einfuhr 40116 40 960 44 154 3432 3592 3672 3866 3334
Saldo + 6079 + 5971 + 5888| + 557| + 561) + 455| + 581 + 526
Frankreich Ausfuhr 102 762 101 106 105 208 7 802 9092 8943 9 639 7 936
Einfuhr 66 819 65 651 64 168 4 804 5179 5951 5714 4929
Saldo + 35943| + 35454| + 41040 + 2997 + 3914 + 2992| + 3925| + 3006
Italien Ausfuhr 57 987 61265 65 558 4250 5852 5674 6 095 5073
Einfuhr 49 038 51737 55 803 4042 4609 4945 4952 4609
Saldo + 8949 + 9528 + 9755 + 208 + 1243) + 729 + 1143] + 464
Niederlande Ausfuhr 79 191 78 433 85 886 7 025 7174 7472 7 621 7 437
Einfuhr 87 889 83142 91374 6995 7330 7 882 8298 7917
Saldo - 8697| - 4709| - 5488| + 30| - 156| - 409| - 676 - 480
Osterreich Ausfuhr 58217 59778 62 830 4956 5577 5493 5 806 4814
Einfuhr 37 250 38543 41 236 3286 3684 3571 3711 3190
Saldo + 20967| + 21235| + 21594 + 1670 + 1893 + 1922 + 2095 + 1624
Spanien Ausfuhr 38715 40 497 43 043 3003 3733 3632 3999 3177
Einfuhr 26 442 27 870 31671 2067 2 680 2 662 2903 2535
Saldo + 12273| + 12627 | + 11372 + 937| + 1053 + 970| + 1096 + 642
Andere Ausfuhr 258 417 264 456 277 931 22611 24112 24036 24 838 20769
EU-Lander Einfuhr 186 691 192 496 209 028 16 665 18184 18 354 19 209 16 403
Saldo + 71727+ 71960| + 68903 + 5946 + 5928 + 5682| + 5629 + 4366
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 89018 85939 84 365 6582 7277 6995 7325 5909
Kénigreich Einfuhr 38414 35 654 37 140 2857 3099 3252 3282 2 866
Saldo + 50604| + 50285|+ 47225 + 3725 + 4178| + 3743| + 4044| + 3043
2. Andere europdische  Ausfuhr 110 932 113 096 122787 10 205 10 592 10 426 11425 8741
Lander Einfuhr 110 448 106 409 17134 8953 9320 9747 10 535 9636
Saldo + 484 + 6687 + 5653| + 1252 + 1272 + 679| + 891 - 895
darunter:
Schweiz Ausfuhr 49 070 50 161 54 006 4320 4523 4564 4960 3744
Einfuhr 42 089 43 896 45 709 3390 3689 3544 4176 3380
Saldo + 6981 + 6265| + 8297| + 929| + 834| + 1021| + 784 + 364
Il. AuBereuropdische Ausfuhr 387 398 382 486 403 465 33918 34 494 32793 36 832 33829
Lander Einfuhr 295 461 297 164 326 253 27 990 27 233 27 633 28710 25615
Saldo + 91936+ 85322\ + 77212 + 5928 + 7262 + 5159| + 8123 + 8214
1. Afrika Ausfuhr 23897 24 434 25560 2027 1935 2178 1890 1780
Einfuhr 18 307 16 675 20 355 1835 1657 1715 1795 1697
Saldo + 5590 + 7759 + 5205| + 191 + 278| + 463| + 95| + 83
2. Amerika Ausfuhr 156 982 147 542 154 363 12 653 12761 12 640 14127 12 555
Einfuhr 85 582 83 499 89 317 7 209 7 098 7 482 7991 7076
Saldo + 71400| + 64043|+ 65046 + 5443| + 5663 + 5158| + 6136| + 5478
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 113733 106 822 111528 8996 911 9171 10 359 9 045
Einfuhr 60217 57 968 61067 5045 4895 5121 5369 4774
Saldo + 53516| + 48855| + 50 461 + 3951 + 4215 + 4051 + 4990 + 4271
3. Asien Ausfuhr 196 297 200 158 212253 18 288 18 789 17 034 19771 18 496
Einfuhr 188 621 193 979 212731 18 705 18176 18 185 18 651 16 626
Saldo + 7676| + 6179) - 478 - 416 + 613 - 1150 + 1121 + 1870
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 39518 36 659 33196 2768 3267 2525 3188 2792
und mittleren Einfuhr 7330 6581 6939 582 624 487 677 515
Ostens Saldo + 32188| + 30079|+ 26256 + 2186 + 2643 + 2039| + 2510) + 2278
Japan Ausfuhr 16 968 18 307 19532 1639 1764 1560 1652 1605
Einfuhr 20180 21922 22901 1913 1967 1886 1964 1704
Saldo - 3213 - 3615| - 3369 - 274 - 202| - 326| - 313| - 99
Volksrepublik Ausfuhr 71284 76 046 86 195 7 691 7 186 7028 8079 7739
China 2) Einfuhr 91930 94172 100 452 8796 8585 8786 9 456 8145
Saldo - 20646| - 18126| - 14257 - 1106 - 1399 - 1758 - 1377 - 406
Neue Industriestaaten  Ausfuhr 51510 51921 53453 4509 5153 4441 4720 4327
und Schwellenlander  Einfuhr 42 478 42 966 50 807 4 600 4254 4453 3899 3867
Asiens 3) Saldo + 9032| + 8955| + 2647 - 91 + 899 | - 12| + 821 + 460
4. Ozeanien und Ausfuhr 10 221 10 352 11289 950 1010 941 1044 999
Polarregionen Einfuhr 2951 3011 3850 241 301 252 273 216
Saldo + 72710 + 73411 + 74401 + 7101 + 7091 + 6891 + 711 + 782
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong,
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thailand.

neuesten Stand. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional
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4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Priméreinkommen
darunter:
Gebihren Telekommuni- |Sonstige
fir die kations-, EDV- |unternehmens-|
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermdgens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3)  |entgelt einkommen | einkommen 4)
- 41376 - 9881 - 37713 + 8056 + 3656 - 870 - 5518 + 3073 + 541 + 60681 + 1223
- 24491 - 6902 - 37653 + 7002 + 3549 + 2666 - 702 + 2971 + 1184 + 54473 + 891
- 16918 - 5258 - 36595 + 9583 + 4831 + 4052 - 2483 + 3160 + 1521 + 66048 - 347
- 19948 - 6185 - 38247 + 9856 + 6203 + 3224 - 3004 + 3094 + 750 + 60943 - 1054
- 16123 - 4047 - 38832 + 10683 + 6494 + 3252 - 1686 + 2092 - 36 + 68622 - 1229
- 3707 - 1116 - 8631 + 2343 + 1110 + 1235 - 694 + 827 + 70 + 2350 - 229
- 11309 - 1449 - 15946 + 2038 + 1554 + 523 - 25 + 828 - 469 + 17 826 - 1182
- 1889 - 1888 - 7385 + 3241 + 2366 + 1236 - 1605 + 596 + 307 + 21418 + 3015
- 2545 - 1257 - 5956 + 2207 + 1029 + 377 - 855 + 551 + 589 + 21868 - 1162
- 3290 - 407 - 9179 + 2655 + 1538 + 893 - 608 + 625 - 203 + 5303 - 2042
- 10737 - 1134 - 16110 + 2746 + 1433 + 512 + 54 + 545 - 620 + 19690 - 1148
+ 448 - 1249 - 7587 + 3076 + 2494 + 1470 - 277 + 370 + 197 + 21761 + 3123
- 997 - 483 - 292 + 806 + 412 + 625 - 112 + 103 + 169 + 8385 - 389
- 518 - 109 - 1760 + 908 + 690 - 390 - 388 + 248 - 77 + 6373 - 444
- 1449 - 144 - 3049 + 958 + 261 + 225 - 393 + 238 - 67 - 3572 - 1657
- 1323 - 154 - 437 + 789 + 587 + 1058 + 172 + 139 - 59 + 2501 + 58
- 359 - 214 - 4879 + 892 + 730 - 106 - 576 + 172 - 219 + 6747 - 369
- 4736 - 473 - 6429 + 1193 + 435 + 70 - 224 + 244 - 203 + 5773 - 412
- 2407 - 447 - 4801 + 661 + 268 + 548 + 853 + 129 - 199 + 7170 - 366
- 3429 - 453 - 5365 + 775 + 1240 - 5 - 272 + 231 + 52 + 6979 - 504
+ 225 - 400 - 1641 + 1353 + 586 + 162 - 367 + 174 + 57 + 7151 - 340
+ 3652 - 396 - 582 + 948 + 668 + 1312 + 362 - 35 + 88 + 7632 + 3968
- 391 - 274 - 1649 + 787 + 239 - 269 + 66 + 191 + 182 + 7867 - 401

1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels. 2 Seit 2001 werden
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt.
3 Einnahmen und Ausgaben 6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von
auslandischen militarischen Dienststellen. 4 Enthélt u.a. Pacht, Produktions- und
Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.

6. Vermogensanderungsbilanz der

(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)

darunter: darunter:

Ubertragungen

im Rahmen von  |Laufende

internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht

Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermégens-

Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a. |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermdgen | ibertragungen

- 43639 - 28923 - 4733 + 6174 - 14715 - 3250 - 3229 - 563 + 1105 - 1668
- 41283 - 28 146 - 6419 + 8105 - 13137 - 3477 - 3451 + 2936 + 2841 + 95
- 40044 - 23 965 - 6 805 + 10 638 - 16079 - 3540 - 3523 + 534 + 2366 - 1832
- 39879 - 24 870 - 11523 + 10 994 - 15009 - 4214 - 4196 + 3468 + 3372 + 96
- 54120 - 23 689 - 11496 + 10 584 - 30431 - 4632 - 4613 - 254 + 3021 - 3275
- 3370 + 296 - 2070 + 6570 - 3 666 - 1053 - 1049 + 1009 + 2216 - 1206
- 10610 - 6813 - 2583 + 1782 - 3797 - 1053 - 1049 + 307 + 887 - 579
- 12579 - 8362 - 3186 + 1325 - 4217 - 1055 - 1049 + 2356 + 791 + 1565
- 16781 - 7 604 - 2995 + 1796 - 9176 - 1158 - 1153 + 616 + 734 - 118
- 1184 - 1706 - 1500 + 6239 - 10135 - 1159 - 1153 - 727 + 384 - 111
- 11035 - 5432 - 1557 + 1755 - 5603 - 1157 - 1153 + 904 + 1531 - 627
- 14463 - 8946 - 5444 + 794 - 5517 - 1159 - 1153 - 1047 + 372 - 1419
- 2453 - 1321 - 358 + 880 - 1132 - 386 - 384 + 470 + 715 - 245
- 8336 - 1796 - 423 + 824 - 6540 - 385 - 384 - 321 - 68 - 253
- 872 + 895 - 199 + 3236 - 1768 - 387 - 384 + 85 + 202 - 117
- 2632 - 805 - 878 + 2178 - 1827 - 387 - 384 - 491 + 250 - 74
- 4420 - 2562 - 933 + 492 - 1859 - 386 - 384 + 525 + 703 - 178
- 3476 - 1441 - 395 + 465 - 2035 - 386 - 384 + 174 + 334 - 160
- 3139 - 1430 - 229 + 799 - 1709 - 386 - 384 + 204 + 494 - 290
- 4224 - 2939 - 1036 + 108 - 1285 - 387 - 384 - 206 - 6 - 200
- 5260 - 2 807 - 1685 + 70 - 2453 - 386 - 384 - 536 + 78 - 614
- 4979 - 3201 - 2723 + 615 - 1778 - 386 - 384 - 305 + 300 - 605
- 4879 - 3362 - 1174 + 228 - 1518 - 431 - 429 + 481 + 130 + 352

1 Ohne Vermogensubertragungen,

soweit erkennbar.

Enthalt unentgeltliche

Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber-
tragungen. 2 Enthalt Prdmien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-

versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-
halten.
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
2017 2018
Position 2015 2016 2017 2.Vj. 3.V 4.Vj. Nov. Dez. Jan. p)
I Inléndische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 270235|+ 397043|+ 358805|+ 41375|+ 56779|+ 32754|+ 31912|+ 24917|+ 69751
1. Direktinvestitionen + 116141 |+ 82985|+ 111797|+ 19250+ 20572)+ 27372|+ 7310| + 7973|+ 11386
Beteiligungskapital + 75292|+ 70623|+ 71205+ 13586|+ 16953+ 22786|+ 5670|+ 10668|+ 10730
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 16804|+ 10867+ 23779|+ 6006 | + 8291 + 3009 | + 1896 | - 3673+ 2750
Direktinvestitionskredite + 40849|+ 12362|+ 40592|+ 5664+ 3620+ 4585| + 1640 - 2695 + 656
2. Wertpapieranlagen + 124062|+ 98236+ 105157+ 20014|+ 30407+ 23329|+ 9591 | + 7106+ 32472
Aktien 2) + 19692|+ 17254|+ 14042|- 2388| + 5116 + 5695| + 1176 | + 3124+ 6206
Investmentsfondanteile 3) + 35750+ 36142|+ 47747|+ 4699|+ 10718|+ 14687|+ 1945 + 5528 | + 9785
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 74342|+ 51037|+ 47101|+ 19249|+ 15231+ 7636|+ 6493 | + 1577+ 14235
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 5723 - 6196 | - 3733 - 1546 — 658 | — 4689 - 22| - 3123|+ 2246
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 26026+ 32535+ 8937 | + 2623 + 2064|+ 4038| + 2537+ 18| + 154
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 6219|+ 181602|+ 134183 - 897 | + 3584|- 20539)|+ 12744|+ 12072|+ 25861
Monetére Finanzinstitute 8) - 90283|+ 18627|- 21008|- 26653|- 16029|- 50588| - 5692|- 30091|+ 42030
langfristig - 2804+ 44980|+ 19619|+ 2603 - 1400| + 5438| - 1886 |+ 6610 - 1342
kurzfristig — 87484|- 26353|- 40627|- 29255|- 14629|- 56026| - 3806|- 36701|+ 43372
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 14618 - 6248 | + 3708 - 3300 + 3174 - 267 | + 8567|—- 10580 + 8476
langfristig + 19127+ 1725 - 3372 - 1022 - 818 | — 1290| - 701 | - 830 | + 459
kurzfristig - 33744) - 7974 + 7080) - 2277 + 3991 | + 1023| + 9268| - 9750 + 8017
Staat - 12239|- 1268 - 5154 | - 2365| - 2690 + 991 | + 2654 - 1034+ 2594
langfristig - 7591 |- 7595 - 3730 - 1040| - 425| - 489 | - 122 - 342 | + 115
kurzfristig - 4648 | + 6327 - 1424 - 1325| - 2265|+ 1480| + 2776 - 692 | + 2479
Bundesbank + 123364+ 170491|+ 156637 |+ 31420+ 19129|+ 29324|+ 7215|+ 53777|- 27240
5. Wahrungsreserven - 2213 + 1686| - 1269+ 385 + 152 - 1446| - 270| - 2353) - 121
IIl. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 30817+ 139350|+ 83057|- 30686|+ 1799| - 48638| + 3694|- 13865|+ 64163
1. Direktinvestitionen + 48606+ 51816|+ 69548| + 6752+ 21377|+ 12040+ 12318|- 2776 + 4973
Beteiligungskapital + 10567 |+ 11894|+ 24077+ 1362+ 60471+ 10118 + 3372+ 4509 | + 101
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 1524|+ 3935) + 9216| + 574 | + 3331+ 2107 | + 579 | - 145| + 347
Direktinvestitionskredite + 38039+ 39921|+ 45471|+ 5390+ 15330|+ 1922 + 8946 | - 7285 + 4872
2. Wertpapieranlagen - 68808|- 108471|- 95045|- 140| - 28130|- 46598| - 2725|- 25813|+ 15666
Aktien 2) + 10605+ 342 | - 1126+ 108| - 2311 - 821| - 844 | - 2671 - 1366
Investmentsfondanteile 3) + 7357| - 6919| - 3441 - 1308 + 656 | — 2894| - 4755+ 844 | + 905
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 9048 - 97281|- 70559| + 3057) - 21125|- 40436|+ 4927|- 23105]+ 32603
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 9278| - 4613|- 19919| - 1997 | - 5349| - 2447 | - 2053 - 880| - 16476
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 51019|+ 196006|+ 108554|—- 37298| + 8552| - 14080| - 5899|+ 14724|+ 43524
Monetdre Finanzinstitute 8) - 41165|+ 86742+ 17476)- 19099| - 3551|- 67367|+ 11643|- 75626|+ 92805
langfristig - 19535|+ 5774+ 7541 + 180| — 1325 + 5550 + 1071+ 3387 - 1827
kurzfristig - 21630+ 80968|+ 9935| - 19279|- 2226|- 72917)+ 10572|- 79013|+ 94632
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 18920| + 3716+ 17557 - 17944|+ 6933|+ 16752|+ 6575 + 9609 - 4611
langfristig + 23006+ 8579 | + 3339| - 698 | + 3252| - 328| - 659 | — 2730+ 1813
kurzfristig - 4085 - 4863+ 14218 - 17246|+ 3681+ 17079|+ 72340+ 12339|- 6425
Staat - 11105 - 5309 - 6313 - 1304+ 6057|- 12219 + 133| - 10944 |+ 3663
langfristig - 3941 - 4682 - 3290 - 847 | + 244 + 170| + o+ 52|+ 39
kurzfristig - 7164 - 626 | — 3023 - 457 | + 5813| - 12389| + 133| - 10995|+ 3624
Bundesbank + 84369|+ 110857 |+ 79834|+ 1048| - 886|+ 48754|- 24251+ 91685)|- 48333
IIl. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 2394181+ 2576931+ 2757481+ 720611+ 549791+ 813921+ 282181+ 38781|+ 5588

1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben Uber den Stand der Direktinvestitionen
im Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland (siehe Statistische Sonderver-
offentlichung 10). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 4 Bis
einschl. 2012 bereinigt um Stiickzinsen. Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr
als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 5 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit

bis zu einem Jahr. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften. 7 Enthélt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank @
Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abziiglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4 |Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
95316 93 940 29312 1598 6 863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93039 32287 1948 6383 52420 48919 26 275 - 7 830 134 128
100 762 93 815 32676 1894 5 868 53377 6 947 - 63851 - 8287 92 475
76 147 93215 35 005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35495 1512 5036 29 292 21110 7 851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14 104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251454
714 662 184 603 132874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397 719
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 675 253 467 592
756 263 168 299 113 838 15 000 5617 33844 543 502 531074 44 461 439 896 316 366
763 247 163 071 108 872 15172 4919 34107 555013 542 585 45 162 444 698 318 549
781 286 162 917 110012 14934 5164 32807 573712 561284 44 657 440 941 340 345
774 428 161922 108 959 14 941 5191 32831 567 602 555174 44 903 462 513 311915
786 694 166 664 112 836 15126 5199 33503 575 246 562 818 44 784 468 506 318 187
813 320 163 816 108 820 15 475 5217 34303 604 946 592 518 44 558 482 764 330 555
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 481 787 318921
807 971 164 656 111126 15 055 5197 33278 599 427 587 000 43 888 473 104 334 867
839 336 177 917 122 535 15109 6 899 33374 617 434 605 006 43 985 489 464 349 871
837 375 171 266 117 844 14730 6730 31962 621617 609 190 44 491 492 119 345 256
856 266 175738 121562 14793 6759 32623 638 201 625774 42 327 495 580 360 687
884 887 173 927 118133 14970 6 839 33984 667 972 655 544 42 988 501 620 383 267
922 232 184 628 128 963 14 746 6780 34139 693 498 681 070 44 106 518 491 403 741
904 044 186 300 130 417 14 698 6736 34 449 672 748 660 320 44 996 518 946 385 099
918 692 183 951 128 171 14 685 6 642 34 452 689 906 677 479 44 834 525 347 393 345
957 860 183 796 128 795 14 657 6 605 33738 728 554 715738 45510 549 909 407 951
947 718 181623 126 245 14708 6631 34 039 720 795 708 029 45 300 543 001 404 717
991 108 177 348 121032 14917 6572 34 826 766 905 754 057 46 855 552 565 438 543
990 450 175765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397719
1034 804 177 256 121 656 14 806 6523 34270 809 862 795 621 47 687 577 969 456 835
1060 894 184 666 128 507 14976 6248 34 935 828 264 814 375 47 964 609 255 451 639
1075039 181 898 126 158 14 886 6183 34 671 843 892 829 751 49 249 623 579 451 460
1089 144 180 726 126 011 14 697 6 055 33963 858 281 843 439 50 137 601 538 487 606
1098 879 175 958 122 486 14 459 5907 33107 871724 857 272 51197 601 130 497 749
1098 880 171 295 118 235 14 349 5695 33016 875 312 860 764 52273 623 941 474 939
1092 769 169 735 117 330 14124 5531 32750 871752 856 510 51282 614 300 478 469
1089 883 171 044 119770 14071 5530 31673 867 696 852511 51143 623 104 466 780
1115200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 622 729 492 470
1085916 172 047 118 569 14 208 5 446 33824 862 772 848 443 51097 605 438 480 477
1091 832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52 305 582 362 509 470
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52 238 675 253 467 592
1114634 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 525 882 043 53 165 622 756 491 878
1147 979 166 370 117 138 13 949 4138 31146 928 275 913 989 53333 645 473 502 506

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenlber allen Landern innerhalb und
auBerhalb des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestdnde zu jedem Quartals-
ende aufgrund der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen; innerhalb eines
Quartals erfolgte die Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grundlage kumulierter
Transaktionswerte. Ab Januar 2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen be-
wertet. 1 Enthalt vor allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der je-

weiligen Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die Salden gegeniber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schéatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum
1. Januar 1999.
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9. 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 gegenuber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewahrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs- | An-
Monatsende insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen
Alle Lander
2014 835 476 280176 555301 365738 189 562 174 764 14798 963 495 154 960 808 534 639 186 169 348 102 535 66 813
2015 875 758 264 291 611 467 415 697 195 770 181 271 14499| 1018 333 152 109 866 224 681923 184 301 112 677 71625
2016 1 870 375 243728 626 646 416 534 210112 195934 14 179| 1 045 869 131535 914 333 717 688 196 646 124 059 72 587
2017 9 879 462 216 300 663 162 438 824 224 338 210673 13666| 1073 004 136 001 937 003 738 896 198 107 129 693 68 413
2017 Aug. 860 509 213 449 647 061 441 151 205910 192 346 13564 | 1055848 117 739 938 109 750 790 187 320 113 160 74 160
Sept. 878 860 218617 660 243 442 823 217 419 203 673 13 746| 1053 405 122 642 930 763 734 568 196 195 123 425 72771
Okt. 887 915 219737 668 178 | 450974 217 204 203 124 14080| 1 056 509 121789 934 721 738113 196 608 122 555 74 053
Nov. 895 596 225 367 670 229 448 628 221 601 207 354 142471 1071330 127 385 943 945 746 594 197 351 124 782 72 569
Dez. 879 462 216 300 663 162 438 824 224 338 210673 13666| 1073 004 136 001 937 003 738 896 198 107 129 693 68 413
2018 Jan. 884 392 224 932 659 461 437 265 222 195 208 372 138241 1071 467 130617 940 850 745 795 195 056 125 546 69 509
Industrieldnder M
2014 735152 275 277 459 876 330 740 129 136 116 037 13 099 872 950 153 807 719 142 598 249 120 894 85432 35461
2015 767 018 260 389 506 629 373705 132924 119 877 13 047 918 524 147 252 771272 644 228 127 044 91130 35914
20161 754 210 239 866 514 344 374776 139 568 126 889 12 679 943 314 127 540 815774 682 238 133536 96 378 37 158
2017 9 761078 212 247 548 830 396 409 152 422 140 229 12193 969 214 129 153 840 060 701 848 138212 104 583 33629
2017 Aug. 747 060 209 554 537 506 398 813 138 693 126 794 11899 961 471 113127 848 344 718 194 130 149 93 098 37 051
Sept. 763 512 214 609 548 904| 401 208 147 696 135578 12118 952 105 113 255 838 849 701 999 136 850 100 555 36 295
Okt. 771712 215632 556 080 408 804 147 276 134761 12515 954 526 112 546 841980 705013 136 967 100 178 36790
Nov. 780 165 221397 558 768| 406516 152 252 139 657 12594 968879 118 802 850 077 710 547 139 530 103 354 36 176
Dez. 761078 212 247 548 830 396 409 152 422 140 229 12193 969 214 129 153 840 060 701 848 138212 104 583 33629
2018 Jan. 766 634| 220858| 545776| 394405| 151371| 139174 12198| 967080| 121889| 845191| 7085261 136665| 102209 34 456
EU-Lander "
2014 618 804 260 133 358671 266 920 91752 81141 10611 727 491 139 209 588 282 504 292 83989 56 842 27 147
2015 630 450 242 362 388 088 293 629 94 459 83 964 10 495 751 636 136 375 615 261 530 824 84 437 58 686 25751
2016 1 611322 221947 389 375 292 074 97 300 87 283 10017 767 040 117 466 649 573 561444 88129 61234 26 895
2017 0 605 152 192 336 412 815 305 890 106 925 97 037 9889 796 346 112 898 683 448 587 325 96 123 71906 24 217
2017 Aug. 591 391 190 339 401 052 302 770 98 282 88728 9554| 789693 100 965 688 727 598 900 89 828 63 581 26 246
Sept. 604 502 194 643 409 859 305823 104 036 94 232 9804 778826 101 304 677 522 582 791 94732 68 693 26 039
Okt. 609 634 194 952 414 683 310322 104 360 94 203 10 158 779 998 100 721 679 277 584 608 94 669 68 381 26 288
Nov. 619 085 200916 418 169 310 296 107 873 97 628 10 245 790 066 103 019 687 047 589 805 97 242 71016 26 226
Dez. 605 152 192 336 412 815 305 890 106 925 97 037 9 889 796 346 112 898 683 448 587 325 96 123 71 906 24 217
2018 Jan. 612 204 200 772 411 432 304 465 106 967 97 003 9 964 796 082 106 207 689 875 594 441 95434 70716 24718
darunter: Euroraum 2
2014 457 077 204 589 252 488 194 201 58 288 52 067 6221 607 716 107 561 500 155 445 643 54513 37 580 16 933
2015 468 303 195218 273 085 211614 61471 54 892 6579 605 579 94 369 511210 458 386 52 824 38178 14 646
2016 1 449 741 169 681 280 060 215 560 64 500 57774 6726 614 469 77 067 537 402 481 462 55940 41076 14 864
20171 451 112 148 460 302 652 230 442 72211 64 753 7 458 634 898 74 496 560 402 495 566 64 836 50 038 14798
2017 Aug. 433513 144 124| 289 388 224 215 65 174 57 979 7195 641 346 65 092 576 254 516 173 60 081 44 730 15 351
Sept. 442 554 147 862 294 693 226 364 68 328 60 954 7374 626 455 64 238 562 217 500 236 61981 46 863 15118
Okt. 449 504 150 417 299 087 230136 68 952 61349 7 603 630 901 65 760 565 141 502 337 62 804 47 417 15 386
Nov. 456 305 152 788 303518 231960 71557 63 876 7 681 638 867 67 515 571352 506 294 65 058 49 685 15374
Dez. 451112 148 460 302 652 230 442 72211 64 753 7 458 634 898 74 496 560 402 495 566 64 836 50 038 14798
2018 Jan. 452 966 155 461 297 504 226 319 71185 63 663 7522 635 538 68010 567 528 505 273 62 255 47 060 15194
Schwellen- und Entwicklungslander 3
2014 100 274 4849 95 425 34998 60 427 58728 1699 90 545 1153 89 392 40 937 48 455 17103 31352
2015 107 753 3094 104 659 41992 62 667 61215 1452 95 639 886 94 752 37 495 57 257 21547 35711
2016 1 114 754 2616 112138 41742 70 396 68 896 1500 99 412 1069 98 342 35250 63 093 27 681 35412
20170 116 755 2619 114136 42 373 71764 70 291 1472 97 759 1110 96 650 36 848 59 802 25110 34 692
2017 Aug. 111917 2585 109 332 42 295 67 037 65372 1664 90 605 1161 89 444 32395 57 048 20022 37 026
Sept. 113812 2699 111113 41573 69 540 67913 1628 92774 1181 91593 32369 59 224 22831 36 393
Okt. 114 564 2695 111 869 42 126 69 743 68 178 1565 93578 1136 92 441 32900 59 541 22 340 37 201
Nov. 113 812 2553 111259 42 069 69 190 67 537 1652 94 707 1138 93 568 35847 57721 21390 36 331
Dez. 116 755 2619 114136 42 373 71764 70 291 1472 97 759 1110 96 650 36 848 59 802 25110 34 692
2018 Jan. 116 018 2539 113 479 42794 70 686 69 059 1626 96 432 1091 95 341 37 069 58 272 23307 34 965

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber bar. 1 Ab Juli 2013 einschl. Kroatien. 2 Ab Januar 2014 einschl. Lettland; ab Januar
dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statis- 2015 einschl. Litauen. 3 Alle Lander, die nicht als Industrielander gelten. Bis Juni
tisch bedingte Zu- und Abgdnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderun- 2013 einschl. Kroatien. r Die Revisionen beinhalten die Aufnahme von Nach- und
gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich- Korrekturmeldungen.
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
Australien China Dénemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY D DKK JPY CAD NOK SEK CHF usb GBP
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
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
1,4018 7,3692 7,4356 120,68 1,4306 9,0919 9,5279 1,0706 1,0685 0,86560
1,4241 7,3892 7,4376 118,29 1,4408 9,1993 9,5941 1,0727 1,0723 0,84824
1,4878 7,6130 7,4400 124,09 1,5041 9,4001 9,7097 1,0904 1,1058 0,85554
1,4861 7,6459 7,4376 124,58 1,4941 9,4992 9,7538 1,0874 1,1229 0,87724
1,4772 7,7965 7,4366 129,48 1,4641 9,3988 9,5892 1,1059 1,1511 0,88617
1,4919 7,8760 7,4379 129,70 1,4889 9,3201 9,5485 1,1398 1,1807 0,91121
1,4946 7,8257 7,4401 131,92 1,4639 9,3275 9,5334 1,1470 1,1915 0,89470
1,5099 7,7890 7,4429 132,76 1,4801 9,3976 9,6138 1,1546 1,1756 0,89071
1,5395 7,7723 7,4420 132,39 1,4978 9,6082 9,8479 1,1640 1,1738 0,88795
1,5486 7,8073 7,4433 133,64 1,5108 9,8412 9,9370 1,1689 1,1836 0,88265
1,5340 7,8398 7,4455 135,25 1,5167 9,6464 9,8200 1,1723 1,2200 0,88331
1,5684 7,8068 7,4457 133,29 1,5526 9,6712 9,9384 1,1542 1,2348 0,88396

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

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

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

Ab Land Waéhrung 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 Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.Vj.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuRenwert der betreffenden
Wahrung. 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 (sieche Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und August 2017, S. 43 ff.). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Rickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Gber den Wahrungen folgender Lénder: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumdanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechien, Ungarn, Vereinigtes Konigreich und Verei-
nigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schétzungen beriicksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die EWK-19-Gruppe
(siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, In-

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-19 1) EWK-38 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 26 ausgewdhite Industrielander 5)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 26 ausge-
Basis der des Brutto- in der Basis der wahlte
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- 37 Industrie- 37 56
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes 4) |insgesamt Euro-Lander  |Euro-Lander | Lander 6) lénder 5) Lander 6) Lander 7)
96,3 96,1 96,1 96,0 96,5 95,8 97,9 99,5 95,8 97,6 98,2 98,0 97,7
87,2 86,7 86,1 853 88,0 85,9 91,8 97,3 85,2 90,8 93,0 92,0 90,9
87,8 87,1 86,5 86,0 90,6 86,9 91,6 96,4 86,0 90,1 93,0 91,4 90,8
90,1 90,2 89,5 89,3 95,2 90,5 92,2 95,4 88,4 90,6 93,5 91,9 91,7
100,7 101,2 100,4 100,4 107,1 101,4 95,5 94,5 97,4 94,7 97,0 96,5 96,7
104,6 104,9 103,2 103,7 11,7 105,0 95,8 93,2 99,8 94,9 98,4 98,0 98,3
102,9 103,4 100,9 101,7 109,6 102,4 94,6 91,9 98,9 92,8 98,4 96,9 96,5
102,8 103,3 100,1 100,4 109,6 101,7 93,3 90,3 98,2 91,0 98,5 96,4 95,8
106,1 106,0 101,9 102,5 113,0 103,6 94,2 89,5 102,0 91,2 100,7 97,8 96,9
109,3 108,1 103,2 105,7 17,1 105,5 94,3 88,0 105,1 90,3 1021 97,7 97,0
110,7 108,8 104,1 110,6 120,2 106,5 94,6 88,8 104,3 90,8 101,7 97,9 97,4
103,6 101,1 95,8 102,5 111,6 97,6 92,1 88,5 98,0 87,0 98,7 93,6 91,9
103,3 100,1 93,6 101,0 12,3 97,0 91,7 88,3 97,3 86,2 98,1 92,7 91,3
97,7 94,8 88,2 94,9 107,2 92,2 89,8 88,2 92,3 83,5 95,8 89,7 88,2
101,0 97,7 90,9 97,5 11,8 95,0 92,1 88,7 97,6 85,4 98,1 91,4 90,1
101,4 97,2 90,9 98,4 1141 95,4 92,8 89,6 97,9 86,2 98,1 91,6 90,7
91,7 87,6 82,8 88,3 105,7 |P) 86,9 90,0 90,5 89,2 82,5 94,1 86,4 |P) 85,8
94,4 89,5 84,9|p) 89,5 109,7 |P) 89,2 90,9 91,0 90,7 83,9 94,7 87,4|p) 87,0
96,6 91,4 112,0|p) 90,5 |p) 92,1|p) 91,2 93,5(p) 84,7 96,0 88,6 |P) 87,8
89,1 85,3 101,6 83,9 93,4 85,2 84,0
91,0 87,0 81,5 87,1 103,9 85,7 89,6 90,4 88,3 81,9 94,0 86,2 85,1
91,7 87,7 105,2 86,7 94,1 86,4 85,6
90,7 86,6 104,2 85,7 93,7 85,8 85,0
92,4 88,0 83,1 88,3 107,1 87,9 90,1 90,5 89,5 82,8 94,3 86,7 86,4
93,2 88,9 108,7 89,2 94,5 87,1 87,0
93,0 88,8 108,1 88,7 94,5 87,1 86,8
90,5 86,3 83,1 88,0 105,0|P) 86,0 90,2 90,8 89,4 82,9 93,5 85,8|p) 85,3
91,9 87,5 107,1|p) 87,5 93,7 86,2 |P) 85,9
93,0 88,4 108,9|p) 88,6 93,9 86,7 |P) 86,7
94,2 89,3 84,7 |p) 89,3 110,3|p) 89,8 90,8 91,1 90,3 83,8 94,4 87,2|p) 87,1
93,6 88,8 109,0|P) 88,9 94,5 87,0|P) 86,7
94,4 89,5 109,8|p) 89,4 94,9 87,6|p) 87,1
94,6 89,9 85,1|p) 89,8 110,2|Pp) 89,9 90,9 91,1 90,6 84,1 94,7 87,7|p) 87,4
94,4 89,7 109,8|P) 89,5 94,5 87,5|pP) 87,1
94,6 89,8 109,5|p) 89,1 94,8 87,6|p) 86,9
94,9 90,0 85,3|P) 89,7 110,0|P) 89,4 91,1 91,0 91,1 84,1 95,0 87,6|p) 87,0
95,1 90,1 110,2|p) 89,6 95,1 87,8|p) 87,2
95,1 90,3 110,0|P) 89,4 95,4 87,9|p) 87,1
94,6 89,6 84,6 |P) 89,3 109,6 |P) 89,0 90,8 90,9 90,7 83,8 94,8 87,5|p) 86,8
93,7 88,9 108,6 |P) 88,2 94,7 87,3|P) 86,6
93,9 89,1 109,0|p) 88,4 94,5 87,1|p) 86,4
93,4 88,8 83,4|p) 88,3 108,1|P) 87,8 90,5 90,8 |p) 90,0 83,2 94,5 87,1|p) 86,2
94,0 89,2 108,5|p) 87,9 94,7 87,2|pP) 86,2
93,7 89,0 108,2|p) 87,7 94,5 87,1|p) 86,0
95,6 90,5 84,7 |P) 89,3 110,5|p) 89,3 91,6 91,4 91,8 84,2 95,4 88,0|P) 87,1
96,3 91,2 11,4|p) 90,0 95,9 88,5|p) 87,6
97,6 92,4 113,3|p) 91,5 96,6 89,2|p) 88,6
99,0 93,6 87,7|P 92,1 115,0|p) 92,8 93,2 91,4 95,9 85,8 97,2 89,8|p) 89,2
99,0 93,6 115,0|p) 92,7 97,3 89,8|p) 89,3
98,6 93,1 114,8|p) 92,4 97,1 89,5|p) 89,0
98,5 93,0 115,0|p) 92,5|p) 93,2|p) 91,2 96,4 |P) 85,6 97,2 89,5|p) 89,1
98,8 93,3 115,3|p) 92,6 97,5 89,8|p) 89,3
99,4|p) 93,9 116,1|P) 93,2 p) 97,6|p) 89,8|p) 89,4
99,6 |P) 93,9 117,3|p) 94,1 .|p 97,6|p) 89,8|p) 89,5

dien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Philippinen,
Russische Foderation, Sudafrika, Taiwan, Thailand, Turkei und Venezuela. 3 Jahres-
bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Fiir Argentinien liegen aufgrund des am 7. Januar
2016 von der Regierung ausgerufenen Notstands im nationalen Statistiksystem der-
zeit keine Verbraucherpreisindizes vor. Aus diesem Grund fallt Argentinien seit
Februar 2016 aus dieser Berechnung heraus. Uber das weitere Vorgehen mit Blick auf
die Einbeziehung Argentiniens wird in Abhangigkeit von der kinftigen Entwicklung
entschieden werden. 5 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl.
Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011
einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen) sowie Dane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Ver-
einigte Staaten. 6 Euro-Lander (siehe FuBnote 5) sowie Lander der EWK-19-Gruppe.
7 Euro-Lander sowie Lander der EWK-38-Gruppe (siehe FuRnote 2).
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B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Uber die von 2000 bis 2017 veroffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2018 beigefligte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Mai 2017
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2017

Juni 2017

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen fur
die Jahre 2017 und 2018 mit einem Ausblick
auf das Jahr 2019

— Zur Ausgestaltung und Umsetzung der euro-
paischen Fiskalregeln

Juli 2017
— Der Markt fur Unternehmensanleihen im
Niedrigzinsumfeld

— Zur Entwicklung der staatlichen Zinsaus-
gaben in Deutschland und anderen Landern
des Euroraums

— Zur Verzinsung privater Finanzanlagen unter
Berlicksichtigung von Inflation und Steuern

— Zur Gefahr protektionistischer Tendenzen fir
die Weltwirtschaft

— Neuerungen in der MFI-Zinsstatistik

August 2017
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2017

September 2017

— Geldpolitische Indikatoren an der Zinsunter-
grenze auf Basis von Zinsstrukturmodellen

— Distributed-Ledger-Technologien im Zah-
lungsverkehr und in der Wertpapierabwick-
lung: Potenziale und Risiken

— Die Ertragslage der deutschen Banken im
Jahr 2016

— Erweiterungen der Statistik Uber Investment-
vermogen: Neuerungen, Ergebnisse und
Ausblick

Oktober 2017

— Globale Liquiditat, Devisenreserven und
Wechselkurse von Schwellenlandern

— Zur Entwicklung des naturlichen Zinses
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— Der aufsichtliche Uberprifungs- und Bewer-
tungsprozess fur kleinere Institute und Uber-
legungen zur Proportionalitat

— Die neue Geldmarktstatistik des Eurosystems —
Erste Ergebnisse fur Deutschland

— Die neue ESZB-Versicherungsstatistik — Inte-
grierter Meldeweg und erste Ergebnisse

November 2017
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2017

Dezember 2017

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2018 und 2019 mit einem
Ausblick auf das Jahr 2020

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2016

— Unternehmensmargen
europaischen Landern

— Die Finanzmarktinfrastruktur des Eurosys-

in ausgewahlten

tems — Ruckblick und zukUnftige Ausrichtung
des Leistungsangebots

Januar 2018

— Zu den Auswirkungen der Internationalisie-
rung deutscher Unternehmen auf die inlan-
dische Investitionstatigkeit

— Die Bedeutung von Profitabilitat und Eigen-
kapital der Banken fir die Geldpolitik

— Entwicklung der Unternehmensfinanzierung
im Euroraum seit der Finanz- und Wirt-
schaftskrise

— Die Fertigstellung von Basellll

Februar 2018
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2017/2018

Marz 2018

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2017

— Zur Entwicklung der Nachfrage nach Euro-
Banknoten bei der Deutschen Bundesbank

— Contingent Convertible Bonds: Konzeption,
Regulierung, Nutzen

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

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

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20132

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auferhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 20052

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

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 86°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20183

Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 201823

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2011 bis 2016, Mai 20173

Hochgerechnete Angaben aus Jahres-
abschlissen deutscher Unternehmen von
1997 bis 2013, Mai 20153

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2013 bis 2014,
Mai 201723

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepu-
blik Deutschland, 2. Auflage, Mai 19909

Wertpapierdepots,
August 2005

Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 20177

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

33/2017
Moral suasion in regional government bond
markets

34/2017
A severity function approach to scenario selec-
tion

35/2017
Why do banks bear interest rate risk?

36/2017

Liquidity provision as a monetary policy tool:
the ECB’s non-standard measures after the
financial crisis

37/2017

A stress test framework for the German residen-
tial mortgage market — methodology and appli-
cation

38/2017
Changes in education, wage inequality and
working hours over time

39/2017
Appropriate monetary policy and forecast dis-
agreement at the FOMC

01/2018

An analysis of non-traditional activities at Ger-
man savings banks — Does the type of fee and
commission income matter?

02/2018
Mixed frequency models with MA components

03/2018
On the cyclical properties of Hamilton's regres-
sion filter

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

* Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verflgbar. Seit Anfang 2012 keine Unter-
teilung mehr in ,Reihe 1" und ,,Reihe 2".

Weitere Anmerkungen siehe S. 86°.
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B Bankrechtliche Regelungen 2a Solvabilitats- 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 Tabellenkdpfe und die Erlduterungen sind in eng-
lischer Sprache erhaltlich.
2 Gesetz (ber das Kreditwesen, Januar grsl;lﬁ;ie;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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