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Deutsche
Wirtschaft wohl
wieder auf
Expansionskurs

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Nach dem deutlichen Dampfer im Sommer
durfte die deutsche Wirtschaft im Jahresschluss-
quartal 2018 wieder merklich expandieren.
Zwar ist die konjunkturelle Grundtendenz ge-
genwartig nur verhalten aufwartsgerichtet.
Allerdings ist damit zu rechnen, dass die Kfz-
Produktion, die im Sommer wohl vor allem we-
gen Schwierigkeiten mit einem neuen Emis-
sionsmessverfahren noch stark gesunken war,
nach und nach wieder hochgefahren wird.
Gleichwohl vollzieht sich die Normalisierung in
der Automobilbranche maoglicherweise lang-
samer als anfanglich angenommen. Ein Hinweis
darauf ist die Zahl der produzierten Personen-
kraftwagen nach Angaben des Verbands der
Automobilindustrie (VDA), die in den Monaten
Oktober und November saisonbereinigt nicht
Uber den Stand vom Sommer hinausging. Die
Auftragseingange in der Branche stiegen im
Oktober zwar erheblich. Dies war aber allein
auf die Bestellungen aus dem Ausland zurutck-
zuflhren. Die schwachen Auftragseingange aus
dem Inland und die gedruickten Zulassungszah-
len kdnnten ein Indiz dafur sein, dass sich die
heimischen Konsumenten gegenwartig mit
Kaufen zurtckhalten. Hier konnte die Debatte
um Fahrverbote flr altere Dieselfahrzeuge in
besonders schadstoffbelasteten Stadten eine
Rolle spielen. In der Bauwirtschaft setzt sich der
Boom hingegen fort. Auch die Arbeitsmarkt-
und Einkommensperspektiven der Arbeitneh-
mer sind weiterhin ausgezeichnet. Die Stim-
mung der Unternehmen hat sich allerdings zu-
letzt spUrbar eingetribt. Insgesamt durfte die
deutsche Wirtschaft im laufenden Vierteljahr
trotz gewisser Aufholeffekte in der Automobil-
branche nicht starker als im Mittel des ersten
Halbjahres wachsen.

Deutsche Bundesbank

Industrie

Die Industrieerzeugung ging im Oktober 2018
saisonbereinigt gegentiber dem Vormonat spur-
bar zurlick (- ¥2%). Gegenuber dem Stand des
Sommerquartals fiel der Ruckgang mit %%
etwas geringer aus. Ausschlaggebend fir das
verhaltene Ergebnis war vor allem eine Sonder-
entwicklung in der pharmazeutischen Industrie.
Deren Erzeugung gab nach vorausgegangenem
verstarkten Anstieg nunmehr ganz erheblich
nach (=15%%). Dementsprechend verringerte
sich auch die Herstellung von Konsumgutern
insgesamt kraftig (= 234%). Wahrend die Fer-
tigung von Vorleistungsgultern auf dem Stand
des Vorquartals verharrte, konnten die Produ-
zenten von InvestitionsgUtern ihre Ausbringung
deutlich steigern (+ 34%). Auch die Automobil-
branche, die ihre Erzeugung wahrend der Som-
mermonate wegen Schwierigkeiten bei der Ein-
fuhrung des WLTP-Emissionsteststandards er-
heblich herunterfahren musste, vermeldete ein
Produktionsplus (+ ¥2%). Gleichwohl lag hier
die Produktion noch erheblich unter dem
Niveau, das vor den WLTP-Turbulenzen erreicht
worden war. Die Uberwindung der Produktions-
engpasse konnte sich etwas langer hinziehen
als zundchst vermutet. Die bereits fir Novem-
ber vorliegenden Angaben des VDA zu den ge-
fertigten Kfz-Stlickzahlen blieben saisonberei-
nigt auf dem niedrigen Wert der Vormonate.

Der Orderzufluss fur die deutsche Industrie
legte im Oktober 2018 im Vormonatsvergleich
saisonbereinigt leicht zu (+ % %). Allerdings er-
hohte sich der Auftragseingang gegentber dem
Durchschnitt der Sommermonate mit 1%%
deutlich starker. MafSgeblich fur diesen Zuwachs
war ein starker Nachfrageschub aus dem Euro-
raum (+ 8%), getrieben weitgehend durch um-
fangreiche Bestellungen aus dem Bereich des
sonstigen Fahrzeugbaus. Dabei fiel der Anstieg
auch ohne diese Branche gerechnet immer
noch recht kraftig aus (+1%%). Aus Drittstaa-
ten aufSerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gin-
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2018 1.Vj.
2.Vj.
3. V.
Aug.
Sept.
Okt.

2018 1.Vj.
2. Vj.
3.Vj.
Aug.
Sept.
Okt.

2018 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
Aug.
Sept.
Okt.

2018 1. Vj.
2.Vj.
3.Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

2018 1. Vj.
2.Vj.
3.Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt

109,1
107,5
106,4
107,2
107,3

107,6

Produktion;

Industrie

insgesamt

davon:
Inland
104,7

103,1
103,9

102,2
105,1

101,7
2015 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
327,86 265,99
331,21 271,62
330,66 278,36
110,38 92,26
109,99 92,30
110,81 93,51

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen D

Anzahl in 1000
44 694 785
44779 794
44 897 804
44938 807
44 975 803

802

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

100,9
102,4
103,6

104,0
105,0

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

102,4
103,2
104,2

104,7
105,0

Ausland

112,3
110,8
108,3

11,0
108,9

12,1

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

Saldo

61,87
59,59
52,30

18,12
17,69

17,30

Arbeits-
lose

2397
2 358
2322

2304

2292
2276

Bau-
preise 2)

108,3
109,4
11,0

Bauhaupt-
gewerbe

123,7
171
17,7

115,7
119,9

Bau-
gewerbe

Arbeits-
losen-
quote
in %

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

103,1
103,8
104,3
104,7
104,9
105,0

* Erlduterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geforderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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gen bei den deutschen Herstellern ebenfalls
mehr Auftrage ein, doch die Zunahme blieb
hier mit 3% etwas bescheidener. Im Inland
schrumpfte der Orderzufluss hingegen erheb-
lich (= 2%). Mit Blick auf die Branchen erfreuten
sich vor allem die Produzenten von Investi-
tionsgUtern einer starken Mehrnachfrage
(+ 24%). Neben dem sonstigen Fahrzeugbau
vermeldete auch die Kfz-Branche einen erheb-
lich héheren Auftragseingang (+ 434%). Hier
stiegen die Auftragseingange aus dem Ausland
auflerordentlich stark, wahrend aus dem Inland
weniger geordert wurde. Insgesamt wurden die
Bestellmengen aus dem ersten Halbjahr 2018
dennoch weiter erheblich unterschritten, denn
die Auftrage fur die Automobilindustrie waren
in den Sommermonaten durch die WLTP-be-
dingten Lieferschwierigkeiten schwer belastet
worden. Der Orderzugang bei Vorleistungs-
guterherstellern verharrte indes auf dem Niveau
des Sommers. Der Umfang der neuen Bestellun-
gen in der Konsumguterindustrie verfehlte den
Stand des letzten Vierteljahres sogar leicht
(= Y4%).

Die nominalen Umsatze in der Industrie folgten
im Oktober 2018 nicht der ricklaufigen Indus-
trieerzeugung und legten saisonbereinigt im
Vormonatsvergleich deutlich zu (+1%). Gegen-
Uber dem dritten Vierteljahr expandierten sie
etwas weniger stark (+ 2%). Regional gesehen
setzten die deutschen Industrieunternehmen
nur im Inland erheblich mehr ab. Hier erfreuten
sich insbesondere die deutschen Maschinen-
bauer hoher Verkaufszahlen. Die Umsatze im
Euro-Wahrungsgebiet und in Drittstaaten sta-
gnierten hingegen. Nach Branchen aufgeschls-
selt stieg der Absatz von Investitions- und Kon-
sumguterherstellern in ahnlicher Grofenord-
nung. Die Verkaufe von VorleistungsgUtern ver-
harrten dagegen auf dem Vorquartalsstand. Die
nominalen Warenausfuhren stiegen im Oktober
2018 gegenuber dem Vormonat saisonbereinigt
deutlich an (+ 349%). Im Vorquartalsvergleich fiel
die Zuwachsrate mit 2% etwas geringer aus.
Nach Ausschalten der Preiseffekte nahmen die
Exporte nur noch leicht zu (+ ¥4%). Die nomina-
len Warenimporte gingen im Oktober saison-

Industrieumsditze
und Waren-
einfuhren im
Oktober spurbar
zugelegt



Bauproduktion
im Oktober
leicht gefallen

Solides
Beschdiftigungs-
wachstum hielt
bis zuletzt an

bereinigt kraftig Uber das Vormonatsniveau
hinaus (+1%%). Verglichen mit dem hohen
Durchschnitt der Sommermonate ergab sich da-
durch eine immer noch merkliche Zunahme von
3%. In preisbereinigter Rechnung verfehlten
die Warenimporte allerdings den Vorquartals-
stand deutlich (= %2%). Dies lag an der zuletzt
kraftigen Verteuerung der Energieimporte.

Baugewerbe

Die Bauproduktion verfehlte im Oktober 2018
saisonbereinigt den Vormonatsstand leicht
(= ¥%2%). Gegenuber dem Durchschnitt der Som-
mermonate wurde hingegen ein kraftiger Akti-
vitatszuwachs ausgewiesen (+1%%). Dieser
speiste sich vor allem aus der zuletzt stark aus-
geweiteten Bautatigkeit im Ausbaugewerbe
(+ 2%%), wahrend die Produktion im Bau-
hauptgewerbe nur verhalten zulegen konnte
(+ ¥a%). Zugleich deuten auch andere Konjunk-
turindikatoren darauf hin, dass sich die lebhafte
Baukonjunktur in Deutschland weiterhin fort-
setzt. So verweilte die Beurteilung der Ge-
schaftslage im Bauhauptgewerbe laut ifo Insti-
tut zuletzt nur unweit des kurzlich erreichten
Hochstwertes. Ferner erhohten sich die Gerate-
auslastung und die Auftragsreichweite in der
Branche von bereits sehr hohem Niveau aus
leicht.

Arbeitsmarkt

Die Beschaftigung wuchs im Oktober 2018 wie
schon in den letzten Monaten solide. Die Zahl
der Erwerbstatigen stieg gegentber dem Vor-
monat um saisonbereinigt 37000 Personen.
Gegenuber dem Vorjahresmonat expandierte
die Erwerbstatigkeit um 559 000 Personen be-
ziehungsweise 1,3%. Verantwortlich daflr war
zuallererst die starke Zunahme sozialversiche-
rungspflichtiger Stellen, die im Zwolfmonats-
vergleich mit 675 000 Personen beziehungs-
weise 2,1% deutlich starker anstieg als die Ge-
samtbeschaftigung. Allerdings ist der Vorjahres-
abstand hier zuletzt etwas gefallen. Unverandert

Deutsche Bundesbank

ricklaufig ist sowohl die Zahl der ausschlief3lich
geringfligig Beschaftigten wie auch der Selb-
standigen. Die Indikatoren der Arbeitsnachfrage
haben zuletzt zwar uneinheitliche Tendenz ge-
zeigt; gleichwohl sind alle deutlich expansiv
ausgerichtet. Zunehmende Beschrankungen er-
geben sich jedoch durch die erhohte Arbeits-
marktanspannung. Die durchschnittliche Vakanz-
zeit der offenen Stellen ist weiter gestiegen.

Die Arbeitslosigkeit ging im November spurbar
zurlick. Bei der Bundesagentur flr Arbeit waren
in saisonbereinigter Rechnung 2,28 Millionen
arbeitslose Personen erfasst, 16 000 weniger als
im Vormonat. Die Arbeitslosenquote sank um
0,1 Prozentpunkte auf 5,0%. Im Vergleich zum
Vorjahresmonat gab es 182 000 weniger
arbeitslose Personen. Der Ruckgang entfiel an-
gesichts des bereits erreichten niedrigen Niveaus
im Bereich des Versicherungssystems praktisch
zur Ganze auf die Arbeitslosigkeit im Grund-
sicherungssystem des SGBII. Dem Barometer
Arbeitslosigkeit des Instituts fur Arbeitsmarkt-
und Berufsforschung zufolge durfte sich der
Rickgang in den nachsten Monaten fortset-
zen.

Preise

Die Roholpreise sind im November 2018 vor
allem aufgrund eines ausgeweiteten Angebots
deutlich gesunken. Verglichen mit Oktober
notierten sie knapp 20% niedriger, lagen aber
immer noch um rund 4% hoher als im Vorjahr.
In der ersten Dezemberhalfte blieben sie weit-
gehend unverandert. Zum Abschluss des Be-
richts notierte das Fass Brent bei 61 US-S. Der
Abschlag fur zukinftige Rohollieferungen be-
trug bei Bezug in sechs Monaten 34 US-$ und
bei Lieferung in 12 Monaten %2 US-S.

Die Einfuhrpreise zogen im Oktober spurbar an.
Energie verteuerte sich kraftig, aber auch fur
andere GUter musste etwas mehr gezahlt wer-
den. Dies galt in etwas abgeschwachter Form
ebenfalls fUr die gewerblichen Erzeugerpreise
im Inlandsabsatz. Der Vorjahresabstand erhohte
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Verbraucher-
preise im
November
etwas héher

Moderat
gestiegener
Uberschuss im
dritten Quartal

Stabiler
Uberschuss der
Krankenkassen

sich bei den Einfuhren etwas auf 4,8% und
blieb bei den Erzeugerpreisen mit 3,3% nahe-
rungsweise unverandert.

Die Verbraucherpreise (HVPI) zogen im Novem-
ber leicht um saisonbereinigt 0,1% an. Energie
verteuerte sich trotz des spurbaren Riickgangs
bei den Rohdlnotierungen erneut deutlich,
wohl auch weil sich die Transportkosten auf-
grund der niedrigen Flusspegel erhdht hatten.
Die Preise fur Industriegiter ohne Energie stie-
gen ebenfalls leicht an. Fur Dienstleistungen
sanken die Preise jedoch etwas, was vor allem
auf niedrigere Preise fur Pauschalreisen zurlick-
zuflhren war. Mieten wurden dagegen weiter-
hin moderat angehoben. Fur Nahrungsmittel
zahlten die Verbraucher etwas weniger. Die
Vorjahresrate verringerte sich auch wegen eines
Basiseffekts fur den HVPI insgesamt von + 2,4%
auf +2,2% (VPI +2,3%, nach +2,5%) und
ohne Energie und Nahrungsmittel — vor allem
wegen des deutlichen Riickgangs der Preise flr
Pauschalreisen — von +1,5% auf +1,2%.

B Offentliche Finanzen

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV) ver-
zeichnete im dritten Quartal 2018 einen Uber-
schuss von 1 Mrd €. GegenUber dem Vorjahr
verbesserte sich das Ergebnis damit um %
Mrd €. Zwar war der Uberschuss der Kranken-
kassen mit 1 Mrd € praktisch unverandert. Aller-
dings bildete sich beim Gesundheitsfonds das
im Vorjahr verzeichnete Defizit von gut /2 Mrd €
beinahe vollstandig zurtick.

Bei den Krankenkassen stiegen die Ausgaben
mit 3%2% genauso stark wie die Einnahmen,
die vornehmlich aus Zuflhrungen des Gesund-
heitsfonds stammen. Das Ausgabenplus wurde
leicht gebremst, weil die Verwaltungskosten
unterdurchschnittlich zunahmen und die sons-
tigen Aufwendungen zurlckgingen. Die Leis-
tungsausgaben insgesamt erhohten sich hin-

gegen um fast 4%. Dabei nahm die Versicher-
tenzahl um anndhernd 1% zu. In den gewich-
tigen Bereichen Krankenhausbehandlungen,
arztliche Versorgung und Arzneimittel wuchsen
die Aufwendungen unterdurchschnittlich. Kraf-
tig stiegen sie vor allem bei Heil- und Hilfsmit-
teln, nicht zuletzt weil Honorare angehoben
worden waren.

Beim Gesundheitsfonds wuchsen die Ausgaben
an die Kassen schwacher als die Einnahmen
(um fast 1 Prozentpunkt). Die Beitragseingange
stiegen trotz etwas niedrigerer Zusatzbeitrags-
satze" deutlich um 4%2%. Die Beitrage der Be-
schaftigten nahmen infolge der guten Lohn-
und Arbeitsmarktentwicklung um fast 5% zu.
Die Beitrdge auf Renten wuchsen aufgrund der
etwas hoheren Rentenanpassung Mitte 2018
um 3%:%. Leicht gedampft wurde das Einnah-
menplus dadurch, dass der Bundeszuschuss
nicht mehr zunimmt.

In den ersten drei Quartalen zusammen ging
der Uberschuss der Krankenkassen auf 2 Mrd €
zurtick, nach 2% Mrd € vor Jahresfrist. Beim
Gesundheitsfonds verringerte sich das Defizit
um %2 Mrd € auf knapp 3% Mrd €. Fir das Ge-
samtjahr ist fUr die GKV wieder ein erheblicher
Uberschuss absehbar (2017: 3 Mrd € gemaR
Jahresrechnung).

FUr das kommende Jahr rechnet der zustandige
Schatzerkreis mit weiter deutlich steigenden
beitragspflichtigen Einkommen (+ 4%. Bei den
Beschaftigten sollen diese leicht abgeschwacht
um gut 3%2% zunehmen. Bei den Renten wird
nicht zuletzt aufgrund der ausgeweiteten Leis-
tungen aber ein deutlich starkeres Plus von
5%% unterstellt. Der Gesundheitsfonds uber-
weist die erwarteten Beitragseinnahmen in vol-
ler Hohe an die Kassen.? Deren Ausgaben sol-
len gemals dem Schatzerkreis beschleunigt um
knapp 4%2% zunehmen. Dabei soll die Ver-

1 Im Mittel lagen sie mit 1,07% um 0,04 Prozentpunkte
niedriger als vor Jahresfrist.
2 Wie im laufenden Jahr sollen der Innovations- und der
Strukturfonds Mittel aus der Ricklage erhalten, was den
Finanzierungssaldo belastet.

Defizit im
Gesundheits-
fonds
weitgehend
abgebaut

Im Gesamtjahr
erneut
deutlicher Uber-
schuss absehbar

Im kommenden
Jahr trotz
Zusatzlasten
Beitrags-
senkungs-
potenzial



Perspektivische
Verschlechte-
rung der
Finanzlage

sichertenzahl weiter zulegen. Uberdies belasten
im kommenden Jahr etliche MalSnahmen. Selb-
standige mit niedrigeren Einkommen werden
von Beitragszahlungen entlastet. Den Kranken-
hausern werden Kosten flr zusatzliches Pflege-
personal voll erstattet — damit wird von den
sonst Ublichen Fallpauschalen abgewichen, die
ein wirtschaftliches Handeln unterstitzen sol-
len. Des Weiteren wird zugunsten der Pflege-
kassen umgeschichtet: Krankenkassen uber-
weisen kunftig gut 2 Mrd € pro Jahr an deren
Ausgleichsfonds, um zusatzliche Stellen fir die
vollstationare Altenpflege zu finanzieren. Trotz
dieser Belastungen sieht das Bundesgesund-
heitsministerium (BMG) ein Senkungspotenzial
bei den Zusatzbeitragssatzen. Der zur Kosten-
deckung notwendige Satz wird fir das nachste
Jahr mit 0,9% um einen Zehntel Prozentpunkt
niedriger angesetzt. FUr einen vorUbergehend
starkeren Rlckgang des tatsachlichen durch-
schnittlichen Satzes sprechen die teils sehr
hohen Rucklagen (zuletzt Uber alle Kassen 21
Mrd €). Allerdings wurde im laufenden Jahr der
vom BMG errechnete Spielraum nur zum kleine-
ren Teil genutzt. Stattdessen wurden die Ruck-
lagen noch weiter aufgebaut.

Die aktuell sehr gute Finanzlage sollte nicht da-
riber hinwegtauschen, dass auf langere Sicht
die Ausgaben auch ohne gesetzliche Leistungs-
ausweitungen schneller zunehmen durften als
die beitragspflichtigen Einkommen. Ohne Ge-
genmaldnahmen waren damit wieder steigende
Zusatzbeitragssatze angelegt. Mit der Ruckkehr
zur paritatischen Finanzierung im kommenden
Jahr sind hiervon auch die Unternehmen wieder
unmittelbar betroffen. Bei der anhaltenden Dis-
kussion, zahlreiche Ausgaben der Sozialver-
sicherungen auszuweiten, sollten negative
Ruckwirkungen steigender Abgabesatze mit-
bedacht werden. MafSnahmen, die die Wirt-
schaftlichkeit im Gesundheitswesen starken,
bleiben deshalb wichtig.
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %

8 Einnahmen Ausgaben 8
6 6
4 4
0 0
2016 2017 2018 2016 2017 2018
Mrd €
+4 Finanzierungssalden, vierteljahrlich
2016
+2 2017
2018
0 ’ | - -.
_2 II
Mrd €
Kumuliert ab Jahresbeginn +4
+2
2017
2018 0
-2
2016
-4
1.Vi. 2.Vj. 3.Vj. 4.V,

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorlaufige Vierteljahresergeb-
nisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel
von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahreser-
gebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden.

Deutsche Bundesbank

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung verzeichnete im
dritten Quartal 2018 ein Defizit von 1 Mrd €.3
Nachdem Mehrausgaben aus dem zweiten Pfle-
gestarkungsgesetz seit Jahresbeginn 2017 zu
steigenden Defiziten (im Vorjahresvergleich) ge-
fihrt hatten, stabilisierte sich das Ergebnis zu-
letzt.

3 Hier und im Folgenden wird die Entwicklung ohne den
Pflegevorsorgefonds beschrieben, der zum Vermdgensauf-
bau planméRig Uberschisse erzielt.

Stabilisiertes
Defizit im dritten
Quartal
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Ausgabenplus
riickldufig, aber
noch immer
deutlich

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vier-
teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden. 1 Einschl. der Zuflhrungen an den Pflegevorsorge-
fonds.
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Die Gesamteinnahmen stiegen um 4%2% und
folgten damit der wieder etwas beschleunigten
Entwicklung der Beitragseingange. Die Gesamt-
ausgaben legten um knapp 5% zu. Dabei
wuchsen die Ausgaben fur Sachleistungen nur
noch um 3%. Fur die gewichtigste Leistungs-
kategorie, die vollstationare Pflege, gingen sie
erneut zurlick. In den Ubrigen Bereichen ver-
langsamten sich die Entwicklungen weiter. Dies
gilt auch fur die Geldleistungen, die mit 10%2%
aber weiterhin kraftig zunahmen. Mit der Re-
form 2017 verlagerte sich die Ausgabendyna-
mik wieder starker auf diese Kategorie. Darun-
ter fallen vor allem das Pflegegeld und Beitrage

zur Rentenversicherung fr nicht professionell
Pflegende.

In den ersten drei Quartalen stieg das Defizit
um 1 Mrd € auf 3 Mrd €. Das vierte Quartal
konnte unverandert abschlieSen. Im kommen-
den Jahr steigt der Beitragssatz um 0,5 Prozent-
punkte (auf 3,05% zuzuglich 0,25% fur Kinder-
lose). Daraus ergeben sich Mehreinnahmen von
7% Mrd €. Zudem werden die Krankenkassen
die jungst erhohten Leistungen, wie mehr Pfle-
gepersonal, mitfinanzieren. Deshalb ist fir das
Jahr 2019 mit einem stark verbesserten Ergeb-
nis und einem deutlichen Uberschuss der Pfle-
geversicherung zu rechnen.

Auch in der mittleren Frist sind hohe Uber-
schisse zu erwarten, wenn die Leistungen nicht
sehr stark ausgeweitet werden. Die allgemeine
Rucklage steigt dann deutlich. Angesichts der
absehbaren Belastungen durch die demogra-
fische Entwicklung wird sich dieser Trend im
weiteren Verlauf aber umkehren. Ein weiterer
Beitragssatzanstieg erscheint damit vorgezeich-
net. Dies sollte (ebenso wie bei der Krankenver-
sicherung) bei der Diskussion Uber einen erwei-
terten Leistungsumfang bedacht werden —
auch wenn eine hohe Rucklage diesen kurzfris-
tig verkraftbar erscheinen lasst.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Im Oktober 2018 lag das Emissionsvolumen am
deutschen Rentenmarkt mit einem Bruttoabsatz
von 111,1 Mrd € deutlich Uber dem Wert des
Vormonats (91,4 Mrd €). Nach Abzug der Til-
gungen und unter Berlcksichtigung der Eigen-
bestandsveranderungen der Emittenten wurden
inlandische Schuldverschreibungen fir netto 7,8
Mrd € begeben. Der Umlauf auslandischer
Schuldverschreibungen in Deutschland sank im
Berichtsmonat um 4,3 Mrd €, sodass der Um-
lauf von Schuldtiteln am deutschen Markt ins-
gesamt um 3,5 Mrd € zunahm.

Nach hohem
Defizit 2018 mit
Beitragssatz-
anhebung fiir
2019 deutlicher
Uberschuss
angelegt

Demografischer
Druck bei
Diskussion um
Leistungs-
ausweitungen
zu beachten

Nettoemissionen
am deutschen
Rentenmarkt
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Erhéhte Inlandische Kreditinstitute begaben im Oktober
Kapitalmarkt- . . Absatz und Erwerb von
verschuldung Anleihen fur per saldo 10,7 Mrd € (nach 9,0 Schuldverschreibungen
der Kredit- Mrd € im September). Dabei stieg vor allem der
nstitute Umlauf von Schuldverschreibungen der Spe-
. S d
zialkreditinstitute (4,6 Mrd €) und der von Sons- Mra €
tigen Bankschuldverschreibungen (4,2 Mrd €), 2017 2018
. . Position Oktober September  Oktober
in geringerem Umfang aber auch von Hypo- “
) satz
tﬂhekenpfandbnefen (2,2 Mrd €). Der Umlauf inléndische Schuld-
Offentlicher Pfandbriefe war bei einer Netto- éearrzc:t{fr@“”ge”” =102 11,0 7.8
tilgung von 0,4 Mrd € weiter ricklaufig. Bankschuld-
verschreibungen - 98 9,0 10,7
Anleihen der
. . . . 6ffentlichen Hand 2,4 2,1 -74
Nettoemissionen  Heimische Unternehmen erhdhten im Berichts- A (T e; 'Ch ez ha|nd>
Unterneh- ) ) uslan IlSC e 5C ZL)I
von . monat ihre Kapitalmarktverschuldung um 4,5 verschreibungen - 20 9,1 -43
mensanleihen
Mrd €, nach geringen Nettotilgungen im Monat Erwerb
; e ; Inlander 9,6 19,2 -13
zuvor (0,1 Mrd €). Die Emissionen waren im phius S _ 48 52 82
Ergebnis ausschlief3lich auf Sonstige Finanzinsti- Deutsche
Bundesbank 12,2 7,7 3,7
tute zurlckzuflihren, wahrend nichtfinanzielle gbrige Sektoren 4) 2,3 6,4 33
arunter:
Unternehmen Anleihen netto tilgten. inlandische Schuld-
verschreibungen 1,1 3,2 6,5
Auslander2) -21,8 0,8 4,8
Gesunkene Die 6ffentliche Hand tilgte im Oktober Schuld- e —
Kapitalmarkt- verschreibungen in Hohe von netto 7,4 Mrd € Insgesamt —121 201 35
verschuldung
der &ffentlichen  (nach Nettoemissionen von 2,1 Mrd € im Sep- 1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverénde-
Hand ) ) . o rungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buchwerte,
tember). Dies war im Ergebnis einzig auf den statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.
Bund zurlickzuflhren, der seine Kapitalmarkt- Deutsche Bundesbank
verschuldung um 7,7 Mrd € zurlickfUhrte. Die
Tilgungen konzentrierten sich auf funfjghrige  kaufsvolumen des APP zum Ausdruck. Die inlan-
Bundesobligationen (14,2 Mrd €) und auf un-  dischen Nichtbanken vergroferten ihr Renten-
verzinsliche Schatzanweisungen (3,2 Mrd €).  portfolio um 3,3 Mrd €; dabei standen im Er-
Dem standen Nettoemissionen von zweijah-  gebnis ausschliefSlich inlandische Titel im Mittel-
rigen Bundesschatzanweisungen (3,4 Mrd €)  punkt des Kaufinteresses. Hingegen veraufserten
sowie von zehn- und 30-jahrigen Bundesanlei-  heimische Kreditinstitute Schuldtitel fir netto
hen (3,5 Mrd € bzw. 1,4 Mrd €) gegenlber. Die 8,2 Mrd €, der Schwerpunkt der Verkaufe lag
Lander und Gemeinden begaben neue Anleihen  bei inlandischen Werten.
fUr netto 0,4 Mrd €.
Erwerb von Als Erwerber traten am deutschen Rentenmarkt ~ Aktienmarkt
Schuldverschrei- . .
bungen im Berichtsmonat vor allem auslandische Inves-

toren in Erscheinung; sie erwarben deutsche
Schuldverschreibungen fur netto 4,8 Mrd €. Da-
bei fragten sie im Ergebnis ausschliefSlich Titel
privater Emittenten nach, wahrend sie sich von
offentlichen Anleihen trennten. Die Bundes-
bank erwarb — insbesondere im Rahmen der
Ankaufprogramme des Eurosystems (expanded
Asset Purchase Programme: APP) — Schuldver-
schreibungen fur per saldo 3,7 Mrd €. In dem
im Vergleich zu den Vormonaten geringeren
Betrag kommt das reduzierte monatliche An-

Am deutschen Aktienmarkt wurden von inlan-
dischen Gesellschaften im Oktober neue Aktien
flr 1,2 Mrd € begeben, nach 0,2 Mrd € im Mo-
nat zuvor. Der Bestand an auslandischen Divi-
dendentiteln am deutschen Markt fiel um 0,9
Mrd €. Erworben wurden inlandische Aktien im
Ergebnis ausschliellich von auslandischen In-
vestoren (1,8 Mrd €). Heimische Kreditinstitute
und Nichtbanken verauferten Dividendentitel
per saldo fUr 1,2 Mrd € beziehungsweise 0,3
Mrd €.

"

Nettoemissionen
am deutschen
Aktienmarkt
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2017 2018
Position Okt. Sept. Okt. P
I Leistungsbilanz +19,5 +21,4 +159
1. Warenhandel 1) +21,1 +19,4 +19,2
Ausfuhr (fob) 107,3 108,3 116,4
Einfuhr (fob) 86,2 88,9 97,2
nachrichtlich:
AufBenhandel 2) +19,1 +183 +183
Ausfuhr (fob) 108,0 109,2 17,2
Einfuhr (cif) 88,9 90,9 98,9
2. Dienstleistungen 3) - 38 -14 - 35
Einnahmen 22,5 23,9 23,9
Ausgaben 26,4 25,3 27,4
3. Primareinkommen + 6,5 + 71 + 67
Einnahmen 15,4 16,2 15,5
Ausgaben 8,8 9,1 8,9
4. Sekundareinkommen - 42 - 36 - 64
II. Vermoégensanderungsbilanz - 0,2 - 09 - 07
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +158 +195 + 83
1. Direktinvestition + 96 + 19 + 57
Inlandische Anlagen
im Ausland +12,1 +10,8 + 6,6
Auslandische Anlagen
im Inland + 2,5 + 89 + 09
2. Wertpapieranlagen +24,7 + 79 -133
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten + 6,6 + 84 - 80
Aktien 4 + 14 -25 - 15
Investmentfonds-
anteile 5 + 7,2 + 1,8 - 22
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) - 04 +11,7 - 28
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen7) =15 = 26 |= 15

Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer
Emittenten
Aktien4)
Investmentfondsanteile
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6)
Kurzfristige Schuld-

- 18,1 + 04 + 54
+ 2,7 + 02 + 16
+ 1,0 - 06 - 10

=223 + 09 + 07

verschreibungen7) + 05 -01 + 40
3. Finanzderivate 8 + 1,4 + 39 - 17
4. Ubriger Kapitalverkehr9) -21,0  + 59 +169
Monetare Finanz-
institute 10) -11,4  + 21 +279
darunter: kurzfristig -11,0 + 3,6 +27,6
Unternehmen und
Privatpersonen 1) + 26 + 1,1 + 40
Staat + 08 = 3,7 | = 33
Bundesbank -13,0 + 63 -116
5. Wahrungsreserven + 1,2 = 0,1 |+ 07
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 12) =35 = 10 | = 69

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des AuRenhandels. 4 Einschl. Genussscheine.
5 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 6 Langfristig: urspringliche
Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegren-
zung. 7 Kurzfristig: ursprungliche 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 Enthalt finanzielle Kapital-
gesellschaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute) sowie
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 12 Statistischer
Restposten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapital-
bilanz und den Salden der Leistungs- sowie der Vermogens-
anderungsbilanz abbildet.

Deutsche Bundesbank

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Oktober per saldo Mittelzufltsse in Hohe von
6,7 Mrd € (September: 5,8 Mrd €). Hiervon pro-
fitierten im Ergebnis nahezu ausschliefSlich die
institutionellen Anlegern vorbehaltenen Spezial-
fonds (6,0 Mrd €). Von den Fondsanbietern ver-
kauften vor allem Gemischte Wertpapierfonds
(2,4 Mrd €), aber auch Dachfonds (2,1 Mrd €)
und Offene Immobilienfonds (1,5 Mrd €) neue
Anteilscheine. Der Umlauf der in Deutschland
vertriebenen auslandischen Fondsanteile sank
im Berichtsmonat um 2,2 Mrd €. Erworben
wurden Investmentanteile im Oktober fast aus-
schliefSlich von inlandischen Nichtbanken (5,3
Mrd €). Heimische Kreditinstitute erwarben An-
teilscheine fur netto 0,2 Mrd €, wahrend sich
auslandische Investoren von hiesigen Fonds-
anteilen fur per saldo 1,0 Mrd € trennten.

0§ Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Oktober 2018 einen Uberschuss von 15,9
Mrd €. Das Ergebnis lag um 5,6 Mrd € unter
dem Niveau des Vormonats. Ausschlaggebend
daftr war der Ruckgang des Saldos im Bereich
der ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen, die
Dienstleistungen sowie Primar- und Sekundar-
einkommen umfassen.

Der Uberschuss im Warenhandel nahm im Be-
richtsmonat gegentber dem Vormonat gering-
fugig um 0,2 Mrd € auf 19,2 Mrd € ab. Dabei
expandierten die Warenimporte etwas starker
als die Warenexporte.

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen ver-
zeichneten im Oktober einen Passivsaldo von
3,3 Mrd €, nach einem Aktivsaldo von 2,0
Mrd € im September. Wesentlich fur den Um-
schwung waren wachsende Defizite bei den
Sekundareinkommen und in der Dienstleis-
tungsbilanz. Das Defizit bei den Sekundar-
einkommen stieg um 2,8 Mrd € auf 6,4 Mrd €.
Dazu trugen vor allem hdhere Zahlungen an

Deutsche
Investmentfonds
verzeichnen
Mittelzuflisse

Leistungsbilanz-
Uberschuss
vermindert

Aktivsaldo im
Warenhandel
geringfigig
niedriger

Saldo der
Lunsichtbaren”
Leistungstrans-
aktionen zurtick-
gegangen



Mittelzufltsse
im Wertpapier-
verkehr

Kapitalexporte
bei den Direkt-
investitionen

den EU-Haushalt im Rahmen von auf das
Bruttonationaleinkommen bezogene Finanzie-
rungsleistungen bei. Der Passivsaldo in der
Dienstleistungsbilanz nahm um 2,1 Mrd € auf
3,5 Mrd € zu. Dahinter standen steigende Aus-
gaben, insbesondere im Reiseverkehr und fur
EDV-Dienste. Demgegenuber glichen sich auf
der Einnahmenseite in mehreren Positionen Zu-
wachse, vor allem bei Transportleistungen, und
Ruckgange, insbesondere bei Forschung und
Entwicklung im Bereich der sonstigen unterneh-
mensbezogenen Dienstleistungen, annahernd
aus. Zudem sanken die Nettoeinnahmen bei
den Primareinkommen leicht um 0,4 Mrd € auf
6,7 Mrd €. Hier verminderten sich die Einklnfte
etwas starker als die Ausgaben.

Der grenzlberschreitende Wertpapierverkehr
Deutschlands stand im Oktober weiterhin unter
dem Eindruck erhohter Unsicherheit im Euro-
raum, was zu vorsichtigeren Dispositionen der
Anleger fuhrte. Alles in allem kam es zu Netto-
Kapitalimporten im Umfang von 13,3 Mrd €
(September: Netto-Kapitalexporte von 7,9
Mrd €). Heimische Anleger veraufSerten per
saldo auslandische Wertpapiere fir 8,0 Mrd €.
Sie trennten sich von Schuldverschreibungen
(4,3 Mrd €), Investmentzertifikaten (2,2 Mrd €)
und Aktien (1,5 Mrd €). Die Wertpapiertrans-
aktionen auslandischer Investoren fluhrten per
saldo ebenfalls zu Kapitalzuflussen in Deutsch-
land (5,4 Mrd €). Maf3geblich daftr war der Er-
werb von Schuldverschreibungen (4,8 Mrd €),
insbesondere von Geldmarktpapieren. Zudem
erwarben sie deutsche Aktien (1,6 Mrd €), wo-
hingegen sie sich von Investmentzertifikaten
trennten (1,0 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich
im Oktober Netto-Kapitalexporte in Hohe von
5,7 Mrd € (September: Netto-Kapitalexporte
von 1,9 Mrd €). Die Direktinvestitionen inlan-
discher Unternehmen im Ausland fuhrten per
saldo zu Mittelabflissen (6,6 Mrd €). Dabei er-

Deutsche Bundesbank

hohten sie insbesondere ihr Beteiligungskapital
(6,3 Mrd €), wobei reinvestierte Gewinne eine
wichtige Rolle spielten. Im gleichen Zeitraum
stieg die konzerninterne Kreditvergabe nur
leicht an (0,3 Mrd €): Einem Anstieg der Han-
delskredite stand der Abbau von Finanzkrediten
entgegen. Auslandische Unternehmen weiteten
ihr Engagement in Deutschland ebenfalls aus
(0,9 Mrd €). Dies erfolgte ausschlieSlich Gber
das Bereitstellen von Beteiligungskapital (1,4
Mrd €), insbesondere in Form reinvestierter
Gewinne. Hingegen reduzierten auslandische
Muttergesellschaften ihre konzerninternen Kre-
dite an Niederlassungen in Deutschland um 0,5
Mrd €.

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese
nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, kam
es im Oktober zu Netto-Kapitalexporten in
Hohe von 16,9 Mrd € (September: Netto-Kapi-
talexporte von 5,9 Mrd €). Dabei glichen sich
die grenzuberschreitenden Transaktionen der
Nichtbanken weitgehend aus: Wahrend Unter-
nehmen und Privatpersonen Netto-Kapital-
exporte (4,0 Mrd €) verzeichneten, fihrten die
Dispositionen staatlicher Stellen in Deutschland
zu Kapitalzuflissen (3,3 Mrd €). Im Bankensys-
tem insgesamt ergaben sich dagegen Netto-
Kapitalexporte in Hohe von 16,3 Mrd €. Aus-
schlaggebend hierbei waren Mittelabflusse der
Monetaren Finanzinstitute (ohne Bundesbank)
in Hohe von 27,9 Mrd €. Der Bundesbank flos-
sen hingegen Gelder aus dem Ausland zu (netto
11,6 Mrd €): Die TARGET2-Forderungen sanken
starker als die Verbindlichkeiten aus Einlagen
Gebietsfremder bei der Bundesbank (RUck-
gange um 28,9 Mrd € bzw. 19,6 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank ver-
zeichneten im Oktober — zu Transaktionswerten
gerechnet — eine Zunahme um 0,7 Mrd €.
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Perspektiven der deutschen Wirtschaft -
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
far die Jahre 2019 und 2020 mit einem
Ausblick auf das Jahr 2021

Die deutsche Wirtschaft wird im Projektionszeitraum voraussichtlich in der Hochkonjunktur bleiben.
Der jiingste Dampfer im dritten Vierteljahr 2018 hing wohl zu einem erheblichen Teil mit voriber-
gehenden angebotsseitigen Schwierigkeiten in der Automobilindustrie zusammen und ddrfte zlgig
uberwunden werden. Der bereits hohe gesamtwirtschaftliche Auslastungsgrad erhéht sich in den
kommenden Jahren allerdings wohl nur noch leicht: Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) wird voraus-
sichtlich nur geringfugig stéirker wachsen als das Produktionspotenzial, dessen Zuwachsrate zudem
nachldsst. Dabei spielt die demografische Entwicklung eine wichtige Rolle. Auf der Angebotsseite
begrenzt sie den weiteren Anstieg der Erwerbstdtigkeit und trdagt so zu zunehmenden Engpdssen
am Arbeitsmarkt bei. Auf der Nachfrageseite dampft sie den Bedarf an Wohnraum und die
Investitionsneigung der Unternehmen. Dass die Binnennachfrage dennoch lebhaft ausfdllt, ist dem
privaten Konsum zu verdanken. Er wird nicht nur von krdftig steigenden Lohnen gesttitzt, sondern
insbesondere 2019 auch von der expansiven Finanzpolitik. Zudem sind stabile aufsenwirtschaftliche
Rahmenbedingungen unterstellt. Die derzeit in der Grundtendenz verhaltenen Ausfuhren sollten
mittelfristig wieder nahezu im Einklang mit den moderat expandierenden Absatzmdrkten wachsen.

In diesem Szenario konnte das reale BIP in kalenderbereinigter Betrachtung um jahrlich etwa 172 %
zunehmen. Die recht stabilen jahresdurchschnittlichen Wachstumsraten verdecken allerdings, dass
die vierteljchrlichen Zuwdchse im Laufe des Jahres 2019 im Mittel erheblich héher ausfallen als in
diesem Jahr und sich danach wieder leicht abschwdichen.

Die Inflationsrate wird gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) zundchst von
1,9% im laufenden Jahr auf 1,4% im Jahr 2019 sinken, bevor sie 2020 und 2021 wieder jeweils 1,8%
erreicht. Ausschlaggebend fur den Umschwung von 2018 auf 2019 sind die Preise fir Energie und
Nahrungsmittel. Wdhrend sie im Jahr 2018 krdftig steigen, legen sie 2019 nur wenig zu. Dadurch
wird verdeckt, dass sich andere Waren und Dienstleistungen vor dem Hintergrund des hohen
gesamtwirtschaftlichen Auslastungsgrades und erheblich steigender Lohnstlickkosten zunehmend
stdrker verteuern. Ohne Energie und Nahrungsmittel gerechnet ddirfte die Preissteigerungsrate von
1,2% im laufenden Jahr auf 1,8% im Jahr 2020 anziehen. 2021 kénnte sie 2,0% erreichen.

Die Staatsfinanzen profitieren im Projektionszeitraum weiterhin von sehr guten Rahmen-
bedingungen. Der gesamtstaatliche Uberschuss kénnte 2018 rund 2% des BIP betragen. Im
weiteren Verlauf durfte er dann wieder deutlich fallen, da der fiskalische Kurs gelockert wird. Die
Schuldenquote drfte Ende 2018 nahe 60% liegen und danach weiter zurtickgehen.

Im Vergleich zur Projektion vom Juni 2018 wird nun fur das kommende Jahr erwartet, dass die
deutsche Wirtschaft nur geringflgig stdrker wdchst als das Produktionspotenzial. Vor allem auf-
grund gednderter Aussichten fiir die Energiepreise wurde die Inflationsprognose fur 2019 spirbar
gesenkt. Fur das Wirtschaftswachstum — und in geringerem Umfang auch fir die Inflationsrate —
Uberwiegen aus heutiger Sicht die Abwadrtsrisiken.
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Deutsche Wirt-
schaft wuchs im
Sommerhalbjahr
2018 vor allem
wegen Sonder-
effekten nur
wenig, ...

B Konjunktureller Ausblick™

Im Sommerhalbjahr 2018 wuchs die deutsche
Wirtschaft nur sehr verhalten. Das reale BIP
stieg im zweiten und dritten Jahresviertel ins-
gesamt saison- und kalenderbereinigt lediglich
um 0,3%. Damit blieb es deutlich hinter den Er-
wartungen der Projektion vom Juni zurlick.?
Ausschlaggebend war der Rickgang der Wirt-
schaftsleistung um 0,2% im dritten Vierteljahr,
der vor allem auf einen starken tempordren
Sondereffekt in der Automobilbranche zurtick-
zufUhren war. Aber auch das konjunkturelle
Grundtempo zeigte sich gedampft. In der Kfz-
Industrie kam es aufgrund erheblicher Probleme
mit der Einflhrung eines neuen EU-weiten Ab-
gasmessverfahrens zu umfangreichen Produk-
tionsausfallen.® Der damit verbundene Ein-
bruch der Ausfuhren von Kraftfahrzeugen trug
dazu bei, dass die Exporte in beiden Sommer-
quartalen zusammengenommen weitgehend
auf der Stelle traten. Selbst ohne diesen Sonder-
effekt wuchsen die Exporte aber nur verhalten.

Automobilindustrie
saison- und kalenderbereinigt
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Herstellung von Kfz und Kfz-Teilen”

109  (Industrieproduktion)
106
103
100
97 /
lin. MaRstab monatlich o
Pkw-Produktion? >
500
460
420
380

d €
f Exporte von Kfz und Kfz-Teilen?...

... in die EU

... in die Welt ohne EU

2015 2016 2017 2018
1 Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 2 Quel-

le der Ursprungswerte: Verband der Automobilindustrie.
Deutsche Bundesbank

Auch der private Konsum, bislang eine wesent-
liche Stutze des Konjunkturaufschwungs, legte
trotz der guten Entwicklung am Arbeitsmarkt
insgesamt nicht weiter zu. Nachfrageimpulse
gab es dagegen vor allem von den weiter sehr
dynamischen Wohnungsbauinvestitionen und
den weiter steigenden gewerblichen Investitio-
nen.

Im gegenwartigen Winterhalbjahr ist wieder mit
einem recht kraftigen BIP-Anstieg zu rechnen.
Die Probleme in der Kraftfahrzeugbranche soll-
ten nach und nach Uberwunden werden und
die Produktion ebenso wie die Ausfuhren von
Autos wieder ein normales Niveau erreichen.
Obgleich die im dritten Quartal entfallene Pro-
duktion annahmegemald nicht in groflerem
Umfang nachgeholt wird, erhéht diese Gegen-
bewegung das BIP-Wachstum sowohl im letz-
ten Vierteljahr des laufenden als auch im ersten
Vierteljahr des kommenden Jahres. Durch diese
Gegenbewegung wird verdeckt, dass die kon-
junkturelle Grundtendenz auch im Winterhalb-
jahr noch recht verhalten ausfallen durfte. Da-
rauf deuten die zuletzt nur noch vorsichtig opti-
mistischen Geschaftserwartungen der Unter-
hin. Ausschlaggebend flur die
voraussichtlich verhaltene Grundtendenz sind
— bereinigt um Rlckpralleffekte aufgrund der
erwarteten Erholung der Exporte von Kraftfahr-
zeugen — nur moderate Zuwachse bei den Aus-
fuhren. Dagegen ist zu erwarten, dass die \Woh-
nungsbauinvestitionen erneut kraftig zulegen.
Auch der private Konsum sollte aufgrund der
weiter aulSerordentlich guten Lage am Arbeits-

nehmen

markt und von zusatzlichen Impulsen durch An-

1 Die hier vorgestellte Vorausschatzung flr Deutschland
wurde am 28. November 2018 abgeschlossen. Sie ist in die
am 13. Dezember 2018 von der EZB veroffentlichte Projek-
tion fUr den Euroraum eingegangen.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Perspektiven der deutschen
Wirtschaft — Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen fur
die Jahre 2018 und 2019 mit einem Ausblick auf das Jahr
2020, Monatsbericht, Juni 2018, S. 13-30.

3 Nach einer einfachen Uberschlagsrechnung kénnte dies
das BIP-Wachstum im dritten Vierteljahr ohne Berticksich-
tigung von Auswirkungen auf andere Branchen um schat-
zungsweise 0,4 Prozentpunkte gedrlickt haben. Vgl. hierzu:
Deutsche Bundesbank, Konjunktur in Deutschland, Monats-
bericht, November 2018, S. 46—55.

... durfte aber
im Winterhalb-
jahr 2018/2019
wieder recht

krdftig zulegen
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fang 2019 in Kraft tretende fiskalische Mafsnah-
men wieder kraftig wachsen.

Im weiteren Verlauf des kommenden Jahres ist
damit zu rechnen, dass sich die Dynamik der
deutschen Wirtschaft auch in der Grundten-
denz wieder festigt. Daflr sorgen neben der
kraftigen Binnenkonjunktur die Exporte, die
auch nach Auslaufen der Ruckpralleffekte bei
den Kraftfahrzeugen annahernd im Einklang mit
den moderat expandierenden Absatzmarkten
der deutschen Exporteure wachsen durften.
Uber den verbleibenden Projektionszeitraum
wird das Wirtschaftswachstum geringflgig
nachlassen. Eine wesentliche Rolle spielt dabei
die demografische Entwicklung. Auf der An-
gebotsseite verstarkt sie die bereits bestehen-
den Engpasse am Arbeitsmarkt und begrenzt
damit die Wachstumsmoglichkeiten. Dies wird
besonders in der Baubranche deutlich, die be-
reits gegenwartig nahe ihrer Kapazitatsgrenze
operiert. Auf der Nachfrageseite flihrt die Demo-
grafie zu nachlassenden Zuwachsen des Bedarfs
an Wohnraum. Die gegenwartig noch kraftig
steigenden Wohnungsbauinvestitionen werden
daher spurbar an Schwung verlieren. Die ge-
werblichen Investitionen durften wegen des zu-
nehmend knapperen Arbeitsangebots im ge-
samten Projektionszeitraum nur vergleichsweise
verhalten wachsen. Dass die Binnennachfrage
in den kommenden beiden Jahren wohl den-
noch kraftig ausfallt, ist dem privaten Konsum
zu verdanken. Er sollte nach der Delle im laufen-
den Jahr, unterstutzt durch niedrigere Olpreise,
zu alter Starke zurlckfinden. Die angespannte
Arbeitsmarktlage fuhrt zu kraftigen Lohnstei-
gerungen. AufSerdem profitieren die Verbrau-
cher insbesondere 2019 von der expansiven
Finanzpolitik.

Insgesamt ergibt sich damit das Bild einer an-
haltenden, sich aber nur noch wenig verstar-
kenden Hochkonjunktur. Nach einem Anstieg
um 1,5% im laufenden Jahr sollte das kalender-
bereinigte reale BIP im kommenden Jahr und
2020, gestutzt durch die expansive Finanzpoli-
tik, geringflgig starker wachsen. Im Jahr 2021
konnte sich das Expansionstempo wieder leicht

Deutsche Bundesbank

Gesamtwirtschaftliche Produktion und
Produktionsliicke
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
2018 bis 2021 eigene Projektionen. 1 Abweichung des BIP
vom geschatzten Produktionspotenzial.
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Technische Komponenten
zur BIP-Wachstumsprojektion

in % bzw. Prozentpunkten

Position 2018 2019 2020 2021
Statistischer Uberhang am

Ende des Vorjahres 1) 0,8 0,3 0,7 0,6
Jahresverlaufsrate 2) 1,0 2,0 1,5 1,5
Jahresdurchschnittliche

BIP-Rate, kalenderbereinigt 1,5 1,6 1,6 1,5
Kalendereffekt 3) 0,0 0,0 0,4 0,0

Jahresdurchschnittliche
BIP-Rate 4) 1,5 1,6 2,0 1,5

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2018 bis 2021 eigene Projek-
tionen. 1 Saison- und kalenderbereinigter Indexstand im vierten
Quartal des Vorjahres in Relation zum kalenderbereinigten
Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 2 Jahresveranderungsrate
im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt. 3 In % des
BIP. 4 Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.

Deutsche Bundesbank
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auf 1,5% ermalfligen.® Die recht gleichmafsigen
jahresdurchschnittlichen Wachstumsraten ver-
decken allerdings die unterschiedliche Dynamik
im Jahresverlauf. Die nicht von dem hohen
Uberhang aus dem Vorjahr beeinflusste Jahres-
verlaufsrate fallt fur 2018 aufgrund des Ein-
bruchs im dritten Vierteljahr deutlich niedriger
aus als die jahresdurchschnittliche Wachstums-
rate. Im kommenden Jahr ergibt sich in der Ver-
laufsbetrachtung dagegen eine splrbar héhere
Zuwachsrate (vgl. Tabelle auf S. 17). Im Vergleich
zur Projektion vom Juni 2018 wird damit in
jahresdurchschnittlicher Betrachtung fur die
Jahre 2018 und 2019 ein merklich geringeres
BIP-Wachstum veranschlagt (vgl. nebenste-
hende Tabelle). Der wesentliche Grund fur die
Abwartsrevision ist die unvorhergesehene Delle
im dritten Vierteljahr 2018, die aufgrund des
niedrigeren statistischen Uberhangs auch 2019
noch die jahresdurchschnittliche Wachstums-
rate dampft. In beiden Jahren wird die Entwick-
lung der Absatzmarkte der deutschen Expor-
teure jetzt weniger gunstig eingeschatzt. Die
wachstumserhdhenden fiskalischen Mafsnah-
men, die zusatzlich in die Projektion aufgenom-
men wurden, kénnen dies nicht ausgleichen.

Die deutsche Wirtschaft wachst dieser Projek-
tion zufolge in allen Jahren des Projektionszeit-
raums ein wenig starker als das Produktions-
potenzial. Dessen Zuwachsrate wird fur das
laufende Jahr und 2019 auf jeweils 1,5% ge-
schatzt. Danach durfte sie aufgrund des
demografisch bedingt kaum noch zunehmen-
den potenziellen Arbeitsangebots bis auf 1,3%
im Jahr 2021 nachlassen. Der bereits im laufen-
den Jahr hohe Auslastungsgrad der gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitaten wird sich daher im Pro-
jektionszeitraum noch etwas erhoéhen.

Die deutschen Exporte befanden sich auch im
Sommerhalbjahr noch in einer Schwachephase,
nachdem sie bis Ende 2017 kraftig gewachsen

4 Ohne die Bereinigung um kalendarische Effekte liegt die
Wachstumsrate im Jahr 2020 wegen der im Vergleich zum
Vorjahr grofReren Zahl an Arbeitstagen mit 2,0% deutlich
hoher. In den anderen Jahren haben solche Kalendereffekte
keinen Einfluss.

Auslastungsgrad
der gesamt-
wirtschaftlichen
Kapazitaten
steigt von
hohem Niveau
aus noch etwas
weiter an

Exporte
wachsen
moderat
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Rahmenbedingungen fur die gesamtwirtschaftlichen

Vorausschatzungen

Die hier vorgelegte Projektion basiert auf
Annahmen Uber die Weltwirtschaft, die
Wechselkurse, die Rohstoffpreise und die
Zinssatze, die von Fachleuten des Eurosys-
tems festgelegt wurden. lhnen liegen Infor-
mationen zugrunde, die am 21. November
2018 verfugbar waren. Die Annahmen Uber
die wirtschaftliche Entwicklung im Euroraum
ergeben sich aus den Projektionen der natio-
nalen Zentralbanken der Euro-Lander.”
Diese beziehen alle finanzpolitischen Mal3-
nahmen ein, die entweder verabschiedet
sind oder die hinreichend spezifiziert wur-
den und deren Umsetzung wahrscheinlich
erscheint.

Gleichbleibende Dynamik von
Weltwirtschaft und Welthandel

Die Weltwirtschaft (ochne den Euroraum)
verlor im Verlauf des Sommerhalbjahres
2018 etwas an Schwung und blieb damit
leicht hinter den Erwartungen der Juni-Pro-
jektion zurlick. Es wird damit gerechnet,
dass das Expansionstempo zum Jahresende
wieder etwas anzieht und dann Uber den
Projektionszeitraum beibehalten wird. Dabei
durfte sich das Wachstum der Fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften (ohne den Euro-
raum) etwas abschwachen. Zum einen las-
sen in den Vereinigten Staaten die Auswir-
kungen expansiver fiskalischer Mafsnahmen
auf das Wirtschaftswachstum nach. Zum
anderen wird angesichts des bereits in vie-
len dieser Lander erreichten hohen wirt-
schaftlichen Auslastungsgrades mit einer zy-
klischen Abschwachung des Wirtschafts-
wachstums gerechnet. Dabei durfte die
Geldpolitik in einigen Landern auf Erwartun-
gen hoherer Inflationsraten reagieren. In Be-
zug auf den Austritt des Vereinigten Konig-
reichs aus der EU wird fUr die vorliegende
Projektion davon ausgegangen, dass bis

Ende 2020 keine Zolle eingeflhrt werden.
FUr 2021 wurde angenommen, dass sich der
Ubergang zu einer neuen Handelsbeziehung
dampfend auf das Wirtschaftswachstum
des Vereinigten Konigreichs auswirkt.?

In den Schwellenlandern durfte sich das im
Verlauf dieses Jahres zurlickgegangene Ex-
pansionstempo Uber den Projektionszeit-
raum wieder etwas erhohen. Der fortgesetz-
ten graduellen Wachstumsabschwachung in
China wirkt dabei die héhere Dynamik in an-
deren ostasiatischen und in rohstoffexpor-
tierenden Landern entgegen. AufSerdem er-
holt sich die wirtschaftliche Aktivitat einiger
Schwellenlander, die im Verlauf dieses Jahres
unter Turbulenzen an ihren Finanzmarkten
litten. Insgesamt durfte die Weltwirtschaft
(ohne den Euroraum und bei Gewichtung
mit Kaufkraftparitaten) nach einem Zuwachs
von 334% im laufenden Jahr in den kom-
menden drei Jahren jeweils um 3%2% ex-
pandieren.

Nach einer Steigerung um gut 5% im lau-
fenden Jahr wird fur den internationalen
Handel (ohne den Euroraum) im Einklang
mit der Entwicklung der Weltwirtschaft in
den Jahren 2019 bis 2021 mit gleichbleiben-
den Steigerungsraten von jeweils 3%2% ge-
rechnet. Die Absatzmarkte der deutschen
Exporteure wuchsen in den letzten Quarta-
len erheblich verhaltener als der Welthan-
del. Im Winterhalbjahr 2018/2019 sollten sie
aber wieder etwas kraftiger zulegen und
— wie auch im weiteren Verlauf des Projek-

1 Die Projektionen der nationalen Zentralbanken der
Euro-Lander wurden am 28. November 2018 abge-
schlossen.

2 Zu den Auswirkungen verschiedener Szenarien auf
die wirtschaftliche Entwicklung im Vereinigten Konig-
reich vgl. bspw.: Bank of England, EU withdrawal scen-
arios and monetary and financial stability, November
2018.
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Wichtige Annahmen der Projektion

Position 2018 2019 2020 2021

Wechselkurse fur
den Euro
US-Dollar je Euro 1,18 1,14 1,14 1,14
Effektiv1) 117,9 117,9 17,9 117,9
Zinssatze
EURIBOR-
Dreimonatsgeld - 0,3 -0,3 0,0 0,3
Umlaufrendite
offentlicher
Anleihen?2) 0,4 0,5 0,7 0,9
Rohstoffpreise
Rohol3) 71,8 67,5 66,8 65,9
Sonstige Roh-
stoffe4)5) 3,0 -14 4,4 4,3
Absatzmarkte der
deutschen Expor-
teure5)6) 3,7 3,5 3,7 3)5

1 GegenUber 38 Wahrungen wichtiger Handelspartner
des Euroraums (EWK-38-Gruppe), 1. Vj. 1999 = 100.
2 Umlaufrendite deutscher Staatsanleihen mit einer Rest-
laufzeit von Uber neun bis zehn Jahren. 3 US-Dollar je Fass
der Sorte Brent. 4 In US-Dollar. 5 Verdnderung gegenUber
Vorjahr in %. 6 Kalenderbereinigt.

Deutsche Bundesbank

tionszeitraums — ahnliche Raten wie der
internationale Handel erreichen. Unter dem
Einfluss verstarkter protektionistischer Maf3-
nahmen wurden die Erwartungen hinsicht-
lich des Welthandels im Vergleich zur Juni-
Projektion noch deutlicher heruntergenom-
men als die Entwicklung der Weltwirt-
schaft.?

Technische Annahmen der Projektion

Die RohélInotierungen stiegen zwar bis An-
fang Oktober 2018 aufgrund von Unsicher-
heiten hinsichtlich der zur Verfligung ste-
henden Forderkapazitaten zum Ausgleich
moglicher Produktionsausfalle im Iran und in
Venezuela deutlich an. Seitdem haben eine
hohere Forderung wichtiger Erdolproduzen-
ten sowie die Produktionsausweitung und
der starkere Lageraufbau in den USA zu
einem deutlichen Preisrlickgang beigetra-
gen. Zudem verstandigte sich die US-Regie-
rung mit einigen Landern darauf, dass diese
trotz der Sanktionen weiterhin iranisches Ol
importieren konnen. Auch die Erwartung
einer gedampfteren zuklnftigen Nachfrage
konnte eine Rolle gespielt haben. Die Ter-
minnotierungen, aus denen die Annahmen
fUr die Projektionen abgeleitet werden, wei-
sen auf einen weiteren Ruckgang der Roh-
Olpreise hin. Er wird allerdings — ausgehend
von dem nun erreichten niedrigeren
Niveau — im Jahresdurchschnitt vor allem
2020 deutlich weniger stark sein als noch
in der Juni-Projektion angenommen. Die
Notierungen anderer Rohstoffe auf US-
Dollar-Basis sollten im Einklang mit der Ent-
wicklung der Weltwirtschaft Gber den Prog-
nosezeitraum mit moderaten Raten anstei-
gen. Allerdings sanken sie seit Abschluss der
Juni-Projektion, was sich noch dampfend
auf die durchschnittliche Veranderungsrate
des kommenden Jahres auswirkt.

Nach seiner Sitzung im Juni 2018 hatte der
EZB-Rat mitgeteilt, dass er von einem Ver-
bleib der Leitzinsen auf ihrem aktuellen
Niveau mindestens tber den Sommer 2019
und in jedem Fall so lange wie erforderlich
ausgeht. Die Markterwartungen Uber eine
kunftige Zinserhéhung hatten sich daraufhin

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den maéglichen welt-
wirtschaftlichen Folgen des Handelskonflikts zwischen
den USA und China, Monatsbericht, November 2018,
S. 12-14.



weiter in die Zukunft verschoben. Im Ergeb-
nis liegen die technischen Zinsannahmen fur
den EURIBOR und die Rendite auf langfris-
tige deutsche Staatsanleihen®, die aus den
Markterwartungen abgeleitet werden,
unterhalb der Erwartungen der Juni-Projek-
tion. Ausgehend von dem sehr niedrigen
Niveau wird auch fur die Bankkreditzinsen
nur mit einem moderaten Anstieg Uber den
Projektionszeitraum gerechnet. Laut der
Konjunkturumfrage des Deutschen Indus-
trie- und Handelskammertags (DIHK) vom
Herbst 2018 ist der Anteil der Unternehmen,
die die Finanzierung als Risiko fur ihre Ge-
schaftsentwicklung nennen, auf einen
neuen historischen Tiefstand gesunken. Fur
den Projektionszeitraum sind insgesamt ge-
sehen sehr vorteilhafte Finanzierungsbedin-
gungen unterstellt.

Die verstarkte Forward Guidance in Bezug
auf die Leitzinssatze im Euroraum dampfte
den Wert des Euro gegenuiber dem US-Dol-
lar nach Abschluss der Juni-Projektion. Ver-
anderte Erwartungen hinsichtlich weiterer
Zinsanhebungen durch die Federal Reserve
wirkten in die gleiche Richtung. Im Verlauf
des Herbstes belasteten die Diskussionen
Uber die fiskalische Ausrichtung der italie-
nischen Regierung sowie glnstig ausgefal-
lene US-Konjunkturdaten die Gemein-
schaftswahrung, sodass sie gegenlber dem
US-Dollar weiter abwertete. Der Euro no-
tierte in dem fur die Ableitung der Wechsel-
kursannahmen relevanten Zeitraum bei 1,14
US-$ und damit gut 3% unter den Annah-
men der Juni-Projektion. In Bezug auf 38 fur
den Aufsenhandel wichtige Wahrungen er-
gaben sich aber nur geringfugige Anderun-
gen, da der Wertverlust gegenliber dem US-
Dollar durch deutliche Aufwertungen ge-
genUber den Wahrungen einiger Schwellen-
lander ausgeglichen wurde.

Deutsche Bundesbank

Gemaligteres Wachstumstempo
im Euroraum

Nach dem dynamischen Vorjahr hatte sich
die wirtschaftliche Expansion im Euroraum
in der ersten Jahreshalfte in etwas modera-
terem Tempo fortgesetzt. Zwar litt die Wirt-
schaftsaktivitat im dritten Quartal unter dem
Einfluss temporarer Produktionsausfalle der
Automobilindustrie in Deutschland. In den
meisten anderen Mitgliedslandern legte die
gesamtwirtschaftliche Leistung hingegen
weiter zu.” Es wird davon ausgegangen,
dass sich das in der ersten Jahreshalfte be-
obachtete etwas ruhigere Wachstumstempo
oberhalb der Potenzialrate Uber den Prog-
nosezeitraum fortsetzt. Bei zunehmender
Kapazitatsauslastung sorgt der anhaltende
Beschaftigungsaufbau in Verbindung mit
deutlich anziehenden Lohnen fir robuste
Zuwachse der Binnennachfrage, wenngleich
in einigen Landern die Kapazitatsengpasse
am Arbeitsmarkt zunehmend splrbar wer-
den. Fir die Exporte des Euroraums wird mit
Zuwachsraten im Einklang mit der Entwick-
lung der Absatzmarkte gerechnet.

Verglichen mit der Juni-Projektion wurden
die Erwartungen flr das BIP-Wachstum im
Euroraum (ohne Deutschland) nach 2,1% im
laufenden Jahr fur das kommende Jahr um
rund zwei Zehntel auf 1,7% heruntergesetzt.
FUr das Jahr 2020 wird wie in der Juni-Pro-
jektion mit einer Zuwachsrate von 1,7% ge-
rechnet, bevor sich das Wachstum im Folge-
jahr leicht auf 1,5% abschwachen kénnte.

4 Die Renditen von als sicher geltenden Schuldver-
schreibungen, wie Bundeswertpapiere, dlrften auch
von ,Safe Haven“-Flissen vor dem Hintergrund von
Unsicherheiten Uber die italienische Finanzpolitik beein-
flusst worden sein. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanz-
markte, Monatsberichte, August 2018, S. 39-48 und
November 2018, S. 36—45.

5 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Internatio-
nales und europdisches Umfeld, Monatsbericht,
November 2018, S. 11-22.
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Finanzpolitik vor allem im kommenden
Jahr expansiv

Die bericksichtigten finanzpolitischen Mal3-
nahmen wirken in den kommenden drei
Jahren expansiv, vor allem im Jahr 2019.
Dies liegt zu einem guten Teil an den bisher
konkretisierten Mal3nahmen des Koalitions-
vertrages der Bundesregierung.® Mehraus-
gaben stehen vornehmlich in den Bereichen
Rente, Gesundheit und Pflege zu Buche.
Aufserdem wollen die Gebietskorperschaf-
ten zusatzliche Mittel fur Kinderbetreuung,
Bildung, Verkehrsinfrastruktur, innere Sicher-
heit und Verteidigung aufwenden. Die
Abgaben gehen in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt mit den einbezogenen Malfs-
nahmen nur leicht zurtck. So stehen den
Einkommensteuersenkungen Mehreinnah-
men aus der Steuerprogression gegenuber.
Des Weiteren ist der Einfluss der Anderun-
gen bei den Sozialbeitragen auf den Staats-

waren. Damit blieben sie deutlich hinter den
Erwartungen der Juni-Projektion zurtck. Wah-
rend sich die Ausfuhren in die USA und in einen
Grof3teil der asiatischen Volkswirtschaften nach
einem schwachen Jahresbeginn im Sommer-
halbjahr wieder erholten, gaben vor allem die
Exporte in das Vereinigte Kénigreich deutlich
nach. Neben der nur verhalten steigenden Aus-
landsnachfrage war der temporare Liefereng-
pass in der Kfz-Industrie durch Schwierigkeiten
bei der Umsetzung des neuen Abgasmessver-
fahrens ein wichtiger Grund fir die schwache
Entwicklung der Exporte. Hierdurch kam es im
dritten Vierteljahr zu einem Einbruch der Ex-
porte von Kraftfahrzeugen in andere EU-Lander.
Diese Probleme dirften nach und nach Uber-
wunden werden, sodass fur das laufende Win-
terhalbjahr mit einem Ruckpralleffekt zu rech-
nen ist.® Die Grundtendenz ohne diesen Nor-
malisierungseffekt sollte aber zunachst weiter
recht verhalten bleiben. Der zuletzt auf relativ
hohem Niveau stabilisierte effektive Wechsel-
kurs des Euro konnte sich voribergehend noch

haushalt im kommenden Jahr insgesamt ge-
ring. Der steigende Beitragssatz der sozialen
Pflegeversicherung gleicht die Absenkung
bei der Arbeitslosenversicherung weit-
gehend aus (jeweils Anderung um 0,5 Pro-
zentpunkte). Bei den Krankenkassen sind im
Durchschnitt leicht abnehmende Zusatzbei-
tragssatze im kommenden Jahr unterstellt.
Die Ruckkehr zur paritatischen Finanzierung
in der gesetzlichen Krankenversicherung
entlastet die Mitglieder. Die Unternehmen,
die Gebietskorperschaften und die gesetz-
liche Rentenversicherung leisten aber ent-
sprechend hohere Beitrage.

6 Die meisten prioritaren Mafsnahmen des Koalitions-
vertrages wurden in der Projektion berticksichtigt. Ins-
besondere die vorgesehene Teilabschaffung des Solida-
ritdtszuschlags war hierflr allerdings noch nicht aus-
reichend konkretisiert (hierfdr sind Mindereinnahmen in
einer Groenordnung von 10 Mrd € jahrlich veran-
schlagt).

dampfend auf das Exportwachstum auswirken.
Auch die industriellen Auftragseingange aus
dem Ausland sanken in den letzten Monaten
tendenziell. Zudem gaben die Exporterwartun-
gen sowohl gemal ifo Institut als auch laut
dem DIHK nach. Im weiteren Verlauf des kom-
menden Jahres sollten die deutschen Ausfuhren
auch in der Grundtendenz wieder kraftiger
wachsen. Sie dirften dann wie in den beiden
folgenden Jahren nahezu im Einklang mit dem
moderaten Wachstum der Absatzmarkte der
deutschen Exporteure zulegen (vgl. Ausfuhrun-
gen zum internationalen Umfeld auf S. 19ff).
Aufserhalb des Euroraums sollten die deutschen
Exporteure im Projektionszeitraum ihre Markt-

5 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Konjunktur in
Deutschland, Monatsbericht, November 2018, S. 46—55.
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anteile halten kénnen.® Die deutschen Ausfuh-
ren in den Euroraum werden dagegen voraus-
sichtlich hinter dem Wachstum der Absatz-
markte zurlckbleiben. Hier verliert Deutschland
aufgrund der starker als in anderen Euro-Staa-
ten steigenden Lohnstuckkosten an preislicher
Wettbewerbsfahigkeit.

Trotz der schwachelnden Auslandsnachfrage
und der Turbulenzen in der deutschen Kfz-In-
dustrie setzten die Unternehmensinvestitionen
ihre Aufwartsbewegung im zweiten und im
dritten Vierteljahr 2018 fort. Allerdings blieb die
Expansion spurbar hinter den Erwartungen der
Juni-Projektion zurlck. Angesichts der fort-
geschrittenen Position der deutschen Volkswirt-
schaft im Konjunkturzyklus und der zudem im
historischen Vergleich ausgesprochen glinstigen
Finanzierungskonditionen ist die gewerbliche
Investitionstatigkeit auch im Niveau als nur ver-
halten einzustufen.” Zwar sprechen nicht zu-
letzt die im Projektionszeitraum weiter deutlich
zunehmende gesamtwirtschaftliche Nachfrage
sowie der davon ausgehende Druck auf die be-
reits stark ausgelasteten Produktionskapazitaten
fur weiter ansteigende Unternehmensinvestitio-
nen. Die zuletzt vergleichsweise geringe Inves-
titionsneigung der Unternehmen kdnnte jedoch
auch mit der ungUnstigen demografischen Ent-
wicklung zusammenhangen, die fir die deut-
sche Wirtschaft einen flacheren Potenzialpfad
zur Folge hat.® Daher ist auch weiterhin mit
einem nur verhaltenen Anstieg der gewerb-
lichen Investitionen zu rechnen.

Der Wohnimmobilienmarkt ist weiterhin durch
eine starke Wohnraumnachfrage und kraftig
steigende Immobilienpreise gekennzeichnet.
Zugleich ziehen die Baupreise erheblich an, was
in das Bild einer hohen Auslastung der Kapazi-
taten in der Bauwirtschaft passt. Allerdings ge-
lingt es dieser Branche derzeit trotz der hohen
Anspannung am Arbeitsmarkt noch bemerkens-
wert gut, ihre Produktion auszuweiten. So zeig-
ten sich die Wohnungsbauinvestitionen im ver-
gangenen Sommerhalbjahr deutlich schwung-
voller als in der Juni-Projektion angenommen.
Dennoch wird im weiteren Verlauf des Projek-
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tionszeitraums von einem abnehmenden Ex-
pansionstempo bei den Wohnungsbauinvesti-
tionen ausgegangen. Dafur spricht auf der An-
gebotsseite, dass es zunehmend schwieriger
wird, Fachkrafte einzustellen und demzufolge
die Kapazitatsausweitung im bisherigen Tempo
fortzuflhren. Nachfrageseitig wird die demo-
grafisch bedingt zuklnftig abnehmende Zahl an
neu gegrlindeten Haushalten die Zuwachse bei
der Wohnraumnachfrage zunehmend mindern.

6 Dies gilt wohl auch fir die Absatzmarkte in China, wo die
stark auf Investitionsguter ausgerichtete deutsche Industrie
sich trotz der strukturellen Verschiebung hin zu einem we-
niger durch Investitionen und starker durch den Konsum
getragenen Wirtschaftswachstum bislang bemerkenswert
gut behaupten konnte. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die
Neuausrichtung der chinesischen Wirtschaft und ihre inter-
nationalen Folgen, Monatsbericht, Juli 2018, S. 41-59.

7 Zu diesem Eindruck tragt bei, dass die gewerbliche Inves-
titionsquote nach den im August 2018 vorgenommenen
Revisionen in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
vor allem im Vorjahr und damit auch am aktuellen Rand
splrbar niedriger ausfallt als zuvor ausgewiesen.

8 Zu den Zusammenhangen zwischen der Alterung der Ge-
sellschaft und der gewerblichen Sachkapitalbildung im Rah-
men der neoklassischen Wachstumstheorie vgl.: Deutsche
Bundesbank, Ein Referenzwert fiir die gewerblichen Inves-
titionen in Deutschland, Monatsbericht, April 2017,
S. 45-49. Hinweise darauf, dass Engpasse beim Arbeits-
angebot bereits seit gewisser Zeit die gewerblichen Investi-
tionen zuruckhalten, finden sich in Ergebnissen von Umfra-
gen. So gaben in den Unternehmensbefragungen des Insti-
tuts der deutschen Wirtschaft (IW) im Jahr 2017 49% der
befragten Firmen an, dass der Fachkraftemangel fur sie ein
Investitionshemmnis darstellt, nach 33% im Jahr 2014; vgl.:
Bardt/Gromling (2017), Hausgemachte Investitionshemm-
nisse, IW-Kurzberichte 78. In den Umfragen des DIHK wird
der Fachkraftemangel bereits seit mehr als zwei Jahren als
das grofste Risiko fur die Geschaftstatigkeit angegeben.
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Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
Projektion

Veranderung gegentiber Vorjahr in %, kalenderbereinigt 1)

Position 2017 2018 2019 2020
BIP (real) 2,5 1,5 1,6 1,6
desgl. unbereinigt 2,2 1,5 1,6 2,0
Verwendung des realen BIP
Private Konsumausgaben 2,0 1.1 2,0 2,0
nachrichtlich: Sparquote 99 103 105 104
Konsumausgaben des Staates 1,6 1,1 2,6 2,0
Bruttoanlageinvestitionen 3,6 3,1 2,7 2,5
Unternehmens-
investitionen 2) 3,2 2,3 2,5 2,5
Private Wohnungsbau-
investitionen 3,6 4,1 3,2 2,2
Exporte 5,3 2,2 2,9 3,4
Importe 53 3,4 4,7 4,7
nachrichtlich:
Leistungsbilanzsaldo 3) 8,0 7,6 7.1 6,8
Beitrage zum BIP-Wachstum 4)
Inlandische Endnachfrage 2,1 1,4 2,1 2,0
Vorratsveranderungen -0,1 0,4 0,0 0,0
Exporte 2,4 1,0 1,4 1,6
Importe -20 -13 =19 -20
Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen 5) 1,7 1,5 1,0 0,7
Erwerbstatige 5) 1,4 1,3 08 05
Arbeitslose 6) 2,5 2,3 2,2 2,1
Arbeitslosenquote 7) 5,7 5,2 4,8 45
nachrichtlich:
Erwerbslosenquote 8 3,8 3,4 3,1 2,9
Lohne und Lohnkosten
Tarifverdienste 9 2,1 2,8 2,8 2,8
Bruttoldhne und -gehalter
je Arbeitnehmer 2,5 3,1 3,1 33
Arbeitnehmerentgelt
je Arbeitnehmer 2,6 2,9 3,3 3,2
Reales BIP je Erwerbstatigen 1,0 0,2 0,8 1,2
Lohnsttickkosten 10) 1,5 2,7 2,5 2,1
nachrichtlich: BIP-Deflator 1,5 1,9 2,2 2,4
Verbraucherpreise 11) 1,7 1,9 1,4 1,8
ohne Energie 1,6 1,5 1,5 1,9
Energiekomponente 3,1 49 0,6 1,2
ohne Energie und
Nahrungsmittel 1,3 1,2 1,6 1,8

Nahrungsmittelkomponente 2,7 2,6 0,9 2,1

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit;
Eurostat; 2018 bis 2020 eigene Projektionen. 1 Falls Kalender-
einfluss vorhanden. Angaben in Ursprungswerten befinden sich
in der Tabelle auf S. 32. 2 Private Anlageinvestitionen ohne
Wohnungsbau. 3 In % des nominalen BIP. 4 Rechnerisch, in
Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe rundungs-
bedingt. 5 Inlandskonzept. 6 In Millionen Personen (Definition
der Bundesagentur fur Arbeit). 7 In % der zivilen Erwerbsper-
sonen. 8 International standardisiert gemafs ILO-Definition,
Eurostat-Abgrenzung. 9 Auf Monatsbasis; gemaf Tarifverdienst-
index der Bundesbank. 10 Quotient aus dem im Inland ent-
standenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und dem
realen BIP je Erwerbstdtigen. 11 Harmonisierter Verbraucher-
preisindex (HVPI), Ursprungswerte.
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Neben der rucklaufigen einheimischen Bevolke-
rung tragt hierzu auch die voraussichtlich nach-
lassende Zuwanderung bei. Eine gewisse Brems-
wirkung durften zudem die annahmegemaf3
etwas nach oben tendierenden Hypothekenzin-
sen entfalten. Die gunstige Arbeitsmarktent-
wicklung und die damit verbundenen guten
Einkommensaussichten fir die privaten Haus-
halte gleichen diese dampfenden Einfllsse auf
die Wohnraumnachfrage nicht vollstandig aus.
Die realen Wohnungsbauinvestitionen werden
daher in den kommenden Jahren zunehmend
moderater wachsen.

Die staatlichen Investitionen sollten Uber den
Projektionszeitraum spurbar starker wachsen als
das BIP. Vor allem fur Verkehrsinfrastruktur, Kin-
derbetreuungseinrichtungen und Schulen ist ein
verstarkter Mitteleinsatz unterstellt. Einen posi-
tiven Einfluss hat die gute Haushaltslage beim
Bund sowie in vielen Landern und Gemeinden.
Begrenzend durften dagegen weiterhin Pla-
nungsengpasse in der Administration, ein Man-
gel an effektiv bebaubaren Flachen sowie Kapa-
zitatsengpasse im Bausektor wirken. Letztere
fuhren im Projektionszeitraum auch zu weiter
stark zunehmenden Baupreisen.

Die Bruttoanlageinvestitionen insgesamt dirf-
ten nach dem bereits vergleichsweise modera-
ten Anstieg im laufenden Jahr in den kommen-
den beiden Jahren weiter etwas an Schwung
verlieren. Ausschlaggebend sind dabei die deut-
lich ricklaufigen Wachstumsraten der Woh-
nungsbauinvestitionen. Im Jahr 2021 kénnten
die Bruttoanlageinvestitionen aus heutiger Sicht
noch etwas schwacher zulegen.

Obwohl sich die privaten Haushalte im vergan-
genen Sommerhalbjahr Gber deutlich héhere
reale verfugbare Einkommen freuen konnten,
weiteten sie ihre Konsumausgaben in realer
Rechnung kaum aus. Die Sparquote stieg somit
deutlich starker an als in der Juni-Projektion er-
wartet. Dahinter stand vor allem der spurbare
Rlckgang des privaten Konsums im dritten Vier-
teljahr, zu dem unerwartete temporare Fak-
toren beitrugen. Neben dem heifSen und trocke-

Staatliche Inves-
titionen ddrften
weiter deutlich
zulegen

Bruttoanlage-
investitionen
verlieren an
Schwung

Privater
Verbrauch
zwar zuletzt
schwach, ...
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Staatsverbrauch
dlirfte ab dem
kommenden
Jahr wieder
stdrker wachsen

nen Wetter, das beispielsweise im Einzelhandel
fur eine Flaute beim Absatz von Bekleidungs-
artikeln sorgte, dirften die Schwierigkeiten in
der Autoindustrie eine Rolle gespielt haben. So
konnte die fur viele Modelltypen nicht rechtzei-
tig erfolgte Zertifizierung nach dem seit Anfang
September 2018 vorgeschriebenen neuen Ab-
gasmessverfahren Kfz-Kaufe verzégert haben.
Daruber hinaus hat moglicherweise aber auch
die zunehmende Zahl der bereits verhangten
und noch drohenden Fahrverbote flr Diesel-
fahrzeuge mit hohem Schadstoffausstofs in be-
sonders belasteten Stadten die Verbraucher ver-
unsichert. Einige potenzielle Autokaufer warte-
ten wohl zundchst ab. Diese Zurlckhaltung
kénnte noch etwas langer fortbestehen.

Angesichts der nach wie vor guten Stimmung
der Verbraucher sollte der private Konsum ins-
gesamt dennoch schon bald wieder kraftig an-
steigen. Dies gilt auch fir den weiteren Projek-
tionszeitraum. Der private Konsum durfte als
wesentliche StUtze der Konjunktur sogar noch
an Bedeutung gewinnen. Hierfur spricht die
durch die gunstige Arbeitsmarktentwicklung
angelegte hohe und Uber den Projektionszeit-
raum nur leicht nachgebende Grunddynamik
der realen verfligbaren Einkommen der privaten
Haushalte. Der Anstieg der Beschaftigung ver-
langsamt sich zwar nach und nach, aber die
Verdienste steigen auch nach Abzug der Infla-
tion durchgangig kraftig. Hinzu kommt ins-
besondere im nachsten Jahr ein zusatzlicher
Schub von verschiedenen fiskalischen MafSnah-
men, welche insbesondere die Beschaftigten
entlasten. Die im kommenden Jahr besonders
starken Einkommenszuwachse durften aber
zu einem merklichen Teil gespart werden, um
fur schlechtere Zeiten vorzusorgen. Aus dem
gleichen Grund ist auch am Projektionshorizont
noch mit einer erhdhten Sparquote zu rechnen.

Der reale Staatsverbrauch wachst im laufenden
Jahr schwacher als das BIP? Dampfend wirkt
unter anderem, dass die hier erfassten Aus-
gaben flr Fllichtlinge weiter sinken. Fur die Fol-
gejahre wird aber erwartet, dass der Staatsver-
brauch angesichts der vorgesehenen fis-
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kalischen Lockerung und der guten Finanzlage
der staatlichen Haushalte wieder starker zu-
nimmt. Dabei werden voraussichtlich neben
den Sachkaufen die Leistungen fUr Gesundheit
und Pflege sowie die Personalaufwendungen
deutlich zulegen.

Die Einfuhren entwickelten sich wahrend des
Sommerhalbjahres 2018 sehr dynamisch, nach-
dem sie zu Jahresbeginn noch leicht riicklaufig
waren. Dabei spielte auch ein ungewohnlich
kraftiger Aufbau von Vorraten eine Rolle; dieser
sollte sich jedoch schon bald wieder normalisie-
ren. Im weiteren Projektionszeitraum durften
die Importe kraftig wachsen. Wahrend in den
vergangenen Jahren die Exporte starken Einfluss
auf die Entwicklung der Einfuhren hatten, tritt
im Projektionszeitraum zunehmend die hei-
mische Nachfrage als Triebfeder in den Vorder-
grund. Aufserdem wird die Verflechtung der
deutschen Volkswirtschaft mit ihren Handels-
partnern wohl weiter fortschreiten. Daher ist
damit zu rechnen, dass sich der Anteil an der
gesamtwirtschaftlichen Nachfrage, der direkt
oder indirekt Uber Vorleistungen durch Importe
befriedigt wird, weiter erhéht. Von den lebhaf-
ten deutschen Importen sollten vor allem Han-
delspartner innerhalb des Euroraums profitie-
ren, nicht zuletzt weil sie gegentber Konkurren-
ten aus anderen Landern weiter an preislicher
Wettbewerbsfahigkeit gewinnen durften.

Der hohe Leistungsbilanziberschuss sinkt im
laufenden Jahr aufgrund der schwachen Ex-
porte und der hoheren Rohstoffpreise splrbar.
Die Aufwertung des Euro, die fur sich genom-
men Importe verbilligt, bildet kein ausreichen-
des Gegengewicht. In den kommenden Jahren
durfte der Leistungsbilanziiberschuss weiter zu-
ruckgehen. Ausschlaggebend sind dabei Men-
geneffekte in der Handelsbilanz. Dem modera-
ten realen Exportwachstum stehen aufgrund
der dynamischen Binnennachfrage erheblich
starker steigende reale Importe gegenuber.

9 Aufgrund des verhaltnismalSig kraftigen Anstiegs des
Staatskonsumdeflators steigt der nominale Staatskonsum
hingegen in etwa parallel zum nominalen BIP.

Monatsbericht
Dezember 2018
25

Schwungvolles
Importwachs-
tum zunehmend
von inldndischer
Nachfrage
getragen

Leistungsbilanz-
liberschuss geht
merklich zurtick



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

26

Weiter steigende
Beschdftigung
und sinkende
Arbeitslosigkeit
im Sommer-
halbjahr ...

.. .und wohl
auch in den
ndchsten
Monaten

Arbeitskrafteknappheit
vierteljahrlich, saisonbereinigt

%
30

20 Verarbeitendes Gewerbe "

\

0 Bauhauptgewerbe?

monatlich Anzahl

Arbeitslose je offene Stelle?

2013 2014

2015

2016 2017 2018

1 Anteil der Betriebe, die eine Behinderung der Produktion
durch Arbeitskraftemangel melden. Quelle der Ursprungswer-
te: ifo Institut. 2 Registrierte Arbeitslose gemé&fR Bundesagentur
fur Arbeit geteilt durch das gesamtwirtschaftliche Stellenange-
bot gemaR Institut fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung.
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Preiseffekte erhohen dagegen fir sich genom-
men den Handelsbilanziberschuss: Die Terms
of Trade durften sich verbessern, weil die Preise
fUr Exporte starker steigen als diejenigen fur Im-
porte. Letztere werden vor allem durch die an-
nahmegemafs sinkenden Rohdlpreise gedriickt.
Fir die Salden der Primar- und Sekundar-
einkommen wird unterstellt, dass sie sich in der
Summe nicht wesentlich andern. Insgesamt
kénnte sich der Leistungsbilanzsaldo bis 2020
merklich auf 6,8% des BIP verringern.

B Arbeitsmarkt

Die gunstige Entwicklung am Arbeitsmarkt
setzte sich im Verlauf des Sommerhalbjahres
fort. Der Beschaftigungszuwachs entsprach mit
saisonbereinigt 220 000 Personen in etwa den
Erwartungen der Juni-Projektion. Das gesamte
Arbeitsvolumen stieg in den jlingsten beiden
Quartalen hingegen etwas starker an als ver-
anschlagt. Die registrierte Arbeitslosigkeit ver-
ringerte sich im letzten halben Jahr spurbar und
im prognostizierten Ausmafs.

Es ist davon auszugehen, dass sich die solide
Zunahme der Erwerbstatigkeit auch in den
kommenden Monaten fortsetzen wird. Die
Frhindikatoren der Beschaftigungsentwicklung
sind weiterhin recht glnstig, allerdings verdich-

ten sich die Anzeichen von Arbeitskrafteeng-
passen immer mehr. Die registrierte Arbeits-
losigkeit durfte im Einklang mit der durchaus
lebhaften Arbeitsnachfrage weiter leicht sinken.

Die Beschaftigung wird in einer steigenden Zahl
von Branchen und Berufen nicht mehr durch die
Nachfrage, sondern durch das Angebot an qua-
lifizierten Arbeitskraften beschrankt. Diese
Arbeitsmarktanspannung wird sich im Projek-
tionszeitraum weiter verstarken. Die im Ver-
gleich zur Juni-Projektion herabgestuften Erwar-
tungen hinsichtlich des BIP-Wachstums andern
daran wenig. Die Auswirkungen der demogra-
fischen Alterung schranken das Arbeitsangebot
zunehmend ein. Hinzu kommt, dass in der jun-
geren Vergangenheit noch in betrachtlichem
Mald zuvor inaktive Inlander in das Erwerbs-
leben eintraten. Dies wird aber ebenso wie die
Zuwanderung an Bedeutung verlieren.'®

Die Erwerbsbeteiligung ist seit 2004 in Deutsch-
land erheblich gestiegen und hat inzwischen ein
auch im internationalen Vergleich sehr hohes
Niveau erreicht. Deshalb durften dhnlich hohe
Zuwachse in der Zukunft nicht mehr moglich
sein. DarUber hinaus macht sich ein negativer
Altersstruktureffekt dampfend bemerkbar. Die
fortschreitende Alterung der Bevolkerung sorgt
daflr, dass die Zahl der Personen im Haupt-
erwerbsalter mit den hochsten Erwerbsquoten
abnimmt und diejenige alterer Personen, die
eine vergleichsweise niedrige Erwerbsbetei-
ligung aufweisen, zulegt. Die Gesamterwerbs-
quote steigt dieser Projektion zufolge dennoch
leicht an, da unterstellt wird, dass die Erwerbs-
beteiligung in allen Altersgruppen durchaus
nennenswert wachst. Das grofste Potenzial gibt
es in der Gruppe der 60- bis 70-Jahrigen. Auch
die Erwerbsbeteiligung von Frauen im Haupt-
erwerbsalter dirfte mit dem weiteren Ausbau
der Betreuungsinfrastruktur in Deutschland
noch weiter steigen. Dazu kommt die fort-
schreitende Arbeitsmarkteingliederung der in

10 Vgl. dazu auch: Deutsche Bundesbank, Demografischer
Wandel, Zuwanderung und das Produktionspotenzial der
deutschen Wirtschaft, Monatsbericht, April 2017, S. 37-50.

Mittelfristig
zunehmende
Arbeitsmarkt-
anspannung

Hohe Erwerbs-
beteiligung kann
nur noch
begrenzt steigen



Zuwanderung
sinkt graduell,
bleibt aber
gleichwohl
erheblich

Zunahme des
Arbeitsvolumens
wird mittelfristig
erheblich abge-
bremst, Arbeits-
losigkeit geht
weiter zurtick

den Jahren 2015 und 2016 nach Deutschland
gefllichteten Personen, die Uberproportional
haufig jung und mannlich sind und daher ten-
denziell eine hohe Erwerbsneigung aufweisen.

Die Nettozuwanderung nach Deutschland liefld
in den vergangenen beiden Jahren deutlich
nach. Auch in der ersten Jahreshalfte 2018 ging
sie den Angaben des Statistischen Bundesamtes
zufolge weiter leicht zurlick. Da sich die wirt-
schaftlichen Bedingungen in den Haupther-
kunftsregionen der EU anhaltend verbessern
und der demografische Wandel auch dort fort-
schreitet, wird im Projektionszeitraum trotz der
hohen Nachfrage aus Deutschland mit einer all-
mahlich sinkenden Nettozuwanderung aus der
EU gerechnet. Stabilisierend kénnte eine hohere
Zuwanderung aus Drittstaaten wirken; sie er-
reicht jedoch noch nicht die Bedeutung wie die-
jenige aus den EU-Staaten. Im Rahmen der Pro-
jektion wird fir das laufende Jahr mit einer
Nettozuwanderung von insgesamt 400 000
Personen gerechnet. Das ist zwar der niedrigste
Wert seit 2012, gleichwohl ein nach wie vor be-
achtliches Niveau. In den Folgejahren dirfte die
Zuwanderung kraftig bleiben, auch wenn sie
weiter graduell sinkt.

Alles in allem wird sich der Zuwachs an Er-
werbspersonen ausgehend von knapp 1% im
Jahr 2018 im Projektionszeitraum in jedem Jahr
in etwa halbieren. Da die Arbeitsnachfrage sta-
bil steigt, wird die Zahl der registrierten Arbeits-
losen weiter abnehmen. Bis 2020 konnte die
Arbeitslosenquote auf 4%2% sinken; sie durfte
auch noch im darauffolgenden Jahr abwarts-
gerichtet bleiben. Darlber hinaus sollte die be-
reits seit Anfang 2017 steigende durchschnitt-
liche Arbeitszeit je Erwerbstatigen den An-
gebotsengpassen entgegenwirken. Parallel zur
Arbeitslosigkeit ist bereits in den letzten Jahren
die Zahl der unfreiwillig in Teilzeit arbeitenden
Personen gesunken. AufSerdem ist zu erwarten,
dass der Trend zu zunehmender Arbeitszeit-
autonomie und der weitere Ausbau der Betreu-
ungsinfrastruktur die durchschnittliche Arbeits-
zeit insbesondere der freiwillig in Teilzeit arbei-
tenden Personen erhoht. Hinzu kommen wohl

Deutsche Bundesbank
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vermehrt Uberstunden aufgrund von Fachkraf-
teengpassen. Insgesamt wird die Zunahme des
Arbeitsvolumens wegen des stark ricklaufigen
Anstiegs der Erwerbspersonen im Projektions-
zeitraum dennoch deutlich abgebremst.

B Arbeitskosten und Preise

Die Tarifverdienste steigen in diesem Jahr erheb-
lich starker als in den drei zurlickliegenden
Jahren."™ Mafgebliche Faktoren hierfir sind
die deutlich hohere inlandische Arbeitsmarkt-
anspannung in Verbindung mit der guten Kon-
junkturlage. Die Tarifparteien einigten sich
daher in der diesjahrigen Lohnrunde in den
grof3en Branchen wie der Metall- und Elektro-
industrie, dem Bauhauptgewerbe und der Che-
mischen Industrie auf splrbar héhere Lohn-
anhebungen als bei der vorangegangenen Tarif-
anpassung. Dabei sehen die Vereinbarungen
bei Laufzeiten von zum Teil mehr als zwei Jahren
nach hohen Lohnzuwachsen zu Beginn im wei-
teren Verlauf oftmals merklich niedrigere Stu-
fenanhebungen vor.

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Lohnwachstum in Deutsch-
land: Einschatzung und Einflussfaktoren der jingeren Ent-
wicklung, Monatsbericht, April 2018, S.13-28.
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Quelle: Statistisches Bundesamt. 2018 bis 2020 eigene Projek-
tionen. 1 GemaR Tarifverdienstindex der Bundesbank.
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Vor dem Hintergrund einer weiterhin Uber der
Potenzialrate wachsenden Wirtschaft und aus-
gepragter Arbeitsmarktknappheiten sind fur die
kunftigen Tarifvereinbarungen in den Projek-
tionsjahren noch starkere Lohnanhebungen als
im Jahr 2018 zu erwarten. Die in den kommen-
den beiden Jahren in Kraft tretenden niedrigen
(oder ganz ausbleibenden) Stufenerhdhungen
der Tarifvertrage aus der diesjahrigen Lohn-
runde dampfen allerdings die durchschnitt-
lichen Zuwachsraten. Daher werden die Tarif-
verdienste mit jeweils 2,8% in den Jahren 2019
und 2020 nicht stdrker steigen als im Jahr
2018."2 Im Jahr 2021 entfallt der dampfende
Effekt der Stufenanhebungen aus den beste-
henden Vertragen, und die Tarifverdienste durf-
ten im Jahresdurchschnitt merklich starker zu-
legen.

Die Effektivverdienste sollten im Projektionszeit-
raum vor dem Hintergrund der weiter zuneh-
menden Arbeitskrafteengpasse — wie bereits
seit einigen Jahren — noch starker als die Tarif-
entgelte steigen. Zu dieser positiven Lohndrift
tragen die erwarteten Verlangerungen der
durchschnittlichen Arbeitszeit der Arbeitnehmer
sowie hohere Ubertarifliche Lohnkomponenten
und Erfolgsbeteiligungen der Beschaftigten bei.
Im kommenden Jahr durfte sie durch die Rick-
kehr zur paritatischen Finanzierung in der gesetz-
lichen Krankenversicherung etwas gedampft

werden. Die damit verbundenen hoheren
Arbeitskosten konnten die Unternehmen ver-
anlassen, Ubertarifliche Leistungen zdgerlicher
auszuweiten. Im Jahr 2020 legen die im Jahres-
durchschnitt vergleichsweise moderaten Tarif-
lohnzuwadchse dagegen eine besonders hohe
Lohndrift nahe. Von den Anhebungen des ge-
setzlichen Mindestlohns in den Jahren 2019 und
2020 ist aus gesamtwirtschaftlicher Sicht ein
nur sehr geringer Aufwartsdruck auf die Durch-

schnittslohne zu erwarten.

Ahnlich wie die Effektivverdienste werden die
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer, die zu-
satzlich die Sozialbeitrage der Arbeitgeber ent-
halten, im Projektionszeitraum kraftig anstei-
gen. Die Rlckkehr zur paritatischen Finanzie-
rung in der gesetzlichen Krankenversicherung
schlagt sich in den Arbeitskosten im Jahr 2019
einmalig in einem deutlich hoheren Zuwachs
nieder. Die Senkung des Beitragssatzes der
Arbeitslosenversicherung und die gleichzeitig
erfolgende Anhebung des Beitragssatzes der
Pflegeversicherung zu Beginn des Jahres 2019
heben sich gegenseitig weitgehend auf. Der
Anstieg der Lohnstuckkosten, der sich im lau-
fenden Jahr auch wegen des schwachen Pro-
duktivitatswachstums erheblich verstarkt,'®
durfte sich mit der zu erwartenden recht ra-
schen Erholung des Produktivitatswachstums
zwar ermafsigen, aber gleichwohl Gber den ge-
samten Projektionszeitraum kraftig bleiben.

Der zuletzt sprunghaft starkere Lohnstlickkos-
tenanstieg schlug sich nur teilweise in der am
BIP-Deflator gemessenen Binneninflation nie-
der, weil er mit sprbar geringeren Gewinnmar-
gen in der Gesamtwirtschaft einherging. Die er-

12 In den Vorausschatzungen der Tarifverdienststeigerun-
gen werden samtliche in der Tarifverdienststatistik der Bun-
desbank erfassten Abschliisse der Vergangenheit (etwa 500
Tarifvertrage und Besoldungsregelungen) berlcksichtigt
und am Ende ihrer vertraglichen Laufzeit unter Beachtung
gesamtwirtschaftlicher Rahmenbedingungen und bran-
chenspezifischer Besonderheiten fortgeschrieben.

13 In dem schwachen Produktivitatsanstieg spiegelt sich
wider, dass die Wirtschaftsleistung — teilweise aufgrund der
jungsten voriibergehenden Produktionsausfalle in der Auto-
mobilindustrie — merklich schwacher wachst als 2017, wah-
rend die Beschaftigung nur wenig an Dynamik verliert.
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wartete Normalisierung des Lohnstlckkosten-
wachstums und die Uber den Projektionszeit-
raum anhaltend gute Konjunkturlage sprechen
jedoch dafur, dass die Unternehmen die stei-
genden Arbeitskosten nach und nach in grofse-
rem Umfang auf ihre Absatzpreise Ubertragen.
Damit durften sich die Margen wieder zu einem
guten Teil erholen. Entsprechend verstarkt sich
der Anstieg des BIP-Deflators bis zum Projek-
tionshorizont weiter deutlich. Zur kraftigen Bin-
neninflation tragt insbesondere die auf Hoch-
touren laufende Bauwirtschaft bei, in der die
bereits gegenwartig sehr hohe Preisdynamik zu-
nachst noch weiter zunehmen durfte.

Die Verbraucherpreise erhohten sich im Som-
merhalbjahr deutlich. Nachdem sie sich zu-
nachst im Einklang mit den Erwartungen der
Juni-Projektion entwickelten, stiegen sie ab Sep-
tember Uberraschend stark an. Im November
legte der Harmonisierte Verbraucherpreisindex
(HVPI) im Vergleich zum Vorjahr um 2,2% zu
und damit um 0,4 Prozentpunkte mehr als in der
Juni-Projektion unterstellt. Dies lag vor allem am
Uberraschend steilen Anstieg der Energiepreise.
Die Preise fUr Nahrungsmittel zogen ebenfalls
deutlich starker an als erwartet. Das dirfte auch
an der aufSergewodhnlich heifden und trockenen
Witterung gelegen haben, die sich in hoheren
landwirtschaftlichen Erzeugerpreisen nieder-
schlug. Die Inflationsrate ohne die volatilen
Komponenten Energie und Nahrungsmittel
(Kernrate) blieb dagegen etwas hinter der Er-
wartung zurlick. Schwacher als projiziert stiegen
vor allem die Preise von Dienstleistungen. Dies
hing unter anderem mit starker preisdampfen-
den Effekten der teilweisen Abschaffung von
GebUhren fur Kindertagesstatten in einigen Bun-
deslandern im August zusammen. Aber auch
der Anstieg der Mieten sowie der Preise anderer
Dienstleistungen fiel etwas geringer aus als er-
wartet. IndustriegUter ohne Energie verteuerten
sich dagegen trotz kraftiger Rabatte bei Beklei-
dung zuletzt starker als im Juni projiziert. Hierbei
durfte die Abwertung des Euro gegenlber dem
US-Dollar und der wohl dadurch ausgeldste
deutliche Preisanstieg der haufig in US-Dollar
fakturierten Importe eine Rolle gespielt haben.

Deutsche Bundesbank
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Eurostat und eigene Berech-
nungen. 2018 bis 2021 eigene Projektionen (fur Deutschland)
und Berechnungen auf Basis von Projektionen des Eurosystems
(fur Euroraum ohne Deutschland). * Auf Basis des Harmonisier-
ten Verbraucherpreisindex.
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Die Kernrate zieht nach dieser Projektion von
1,2% in diesem Jahr auf 1,8% im Jahr 2020
deutlich an und kénnte sich im Jahr 2021 noch
etwas weiter verstarken. Der hohe und wei-
ter zunehmende Auslastungsgrad der gesamt-
wirtschaftlichen Kapazitaten sowie die anhal-
tend kraftigen Zuwachse der Lohnstlckkosten
sollten sich in den kommenden Jahren in einer
starkeren Verteuerung von Dienstleistungen
und Waren (ohne Energie und Nahrungsmittel)
niederschlagen. Aufserdem wirken die hoheren
Einfuhrpreise preissteigernd.™

14 Im Durchschnitt des laufenden Jahres unterbricht sie da-
mit zwar, teilweise bedingt durch Sondereffekte, ihre Auf-
wartsbewegung. Zuletzt lag sie aber bereits wieder etwas
hoher, auch wenn sie im November voribergehend auf-
grund eines Preisrlickgangs bei den Pauschalreisen ge-
dampft wurde.

15 Die in Aussicht gestellte Infrastrukturabgabe erhoht trotz
der kompensierenden Entlastung der Inlander bei der Kraft-
fahrzeugsteuer die Kernrate im Jahr 2020 leicht. Der HVPI
folgt dem Inlandskonzept, sodass Ausgaben von Auslan-
dern im Inland in den Warenkorb eingehen und bei der In-
flationsmessung berucksichtigt werden.
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Energie durfte sich im Projektionszeitraum hin-
gegen nur noch wenig verteuern, wahrend sie
gegenwartig noch mafsgeblich zur Preissteige-
rungsrate insgesamt beitragt. Ausschlaggebend
sind annahmegemald fallende Rohdélnotierun-
gen. Die Preise flr Nahrungsmittel steigen 2019
vorubergehend nur noch moderat, da von den
landwirtschaftlichen Erzeugerpreisen gemafd
den Annahmen kein Aufwartsdruck mehr aus-
geht. Im Jahr 2020 schlagen sich dann aber
auch hier die kraftig steigenden Lohne nieder.

Hinsichtlich der Gesamtinflation Uberlagern sich
die gegenlaufigen Tendenzen, die auf der einen
Seite von der steigenden Kernrate und auf der
anderen Seite von den annahmegemaf sinken-
den Rohélpreisen ausgehen. Die HVPI-Gesamt-
rate geht nach dieser Projektion ausgehend von
1,9% in diesem Jahr wegen der stark abge-
bremsten Verteuerung von Energie zunachst
auf 1,4% im kommenden Jahr zurlick, bevor sie
vor allem unter dem Einfluss der steigenden
Kernrate im Jahr 2020 wieder 1,8% erreicht. Im
Jahr 2021 konnte sie auf diesem Niveau verhar-
ren.

B Offentliche Finanzen

Im laufenden Jahr steigt der gesamtstaatliche
Uberschuss deutlich, nachdem er bereits im
Jahr 2017 bei 1% des BIP lag. Er kénnte eine
GrolRenordnung von 2% des BIP erreichen. Aus-
schlaggebend sind dynamische Zuwachse bei
den Sozialbeitragen und vor allem den Steuern.
Letztere gehen noch Uber die Entwicklung der
gesamtwirtschaftlichen Bezugsgrofien hinaus.
Auf der Ausgabenseite entfallt gegenlber 2017
die Ruckzahlung der Kernbrennstoffsteuer.
AulRerdem entlasten die weiter abnehmende
Arbeitslosigkeit und sinkende Zinsaufwendun-
gen. Insgesamt wachsen die Ausgaben daher
trotz der steigenden Inanspruchnahme von
Garantien durch die HSH Nordbank nur mode-
rat. Auch der strukturelle — also der um kon-
junkturelle und konkrete temporare Einflisse
bereinigte — Uberschuss dirfte nochmals zu-
nehmen.

FUr das kommende Jahr wird ein spurbar rick-
ldufiger Uberschuss projiziert. Mit den einbezo-
genen Mafsnahmen (vgl. S. 22) sinkt er in den
Folgejahren dann nur noch leicht auf etwa
1Y% des BIP. Zwar profitieren die Staatsfinan-
zen weiterhin von einer gunstigen Konjunktur-
entwicklung, sinkenden Zinsausgaben sowie
den entfallenden Garantiezahlungen fur die
HSH Nordbank. Die Belastungen an anderer
Stelle schlagen allerdings starker zu Buche. So
wachsen die Ausgaben sowohl bei den Sozial-
versicherungen als auch bei den Gebietskorper-
schaften in vielen Bereichen spurbar. Belastend
wirken zwar auch die beschlossenen Steuersen-
kungen. Die strukturelle Einnahmenquote sinkt
aber nicht zuletzt aufgrund der Progression
kaum.

Im Vergleich zur Basislinie dieser Projektion ver-
standigte sich die Bundesregierung auf eine
starkere Lockerung der Finanzpolitik, ohne dies
bisher genauer zu konkretisieren. So enthalt der
Koalitionsvertrag nicht nur weitere prioritare
Vorhaben, beispielsweise die Teilabschaffung
des Solidaritatszuschlags. DarUber hinaus sollen
auch etwaige zusatzliche Finanzspielraume ge-
nutzt werden. Diese bestehen in der Basislinie,
die immer noch deutliche strukturelle Uber-
schusse und steigende Ricklagen aufweist.
Auch die Lander und Gemeinden wurden damit
insgesamt gesehen relativ hohe Uberschiisse
verzeichnen. Insofern erscheint es naheliegend,
dass weitere Maldnahmen ergriffen werden und
die Uberschusse starker sinken.

Die Schuldenquote dirfte Uber den gesamten
Projektionszeitraum zlgig sinken. Bereits im
laufenden Jahr konnte sie unter den in der EU
vereinbarten Referenzwert von 60% fallen
(Ende 2017: 63,9%) — erstmals seit dem Jahr
2002. Zum Ruckgang tragt neben den Haus-
haltsiberschissen der Gebietskdrperschaften
das wachsende nominale BIP im Nenner der
Quote bei. AulSerdem durften die staatlichen
Bad Banks weiterhin ihre Portfolios abbauen
und Schulden tilgen.

In den kommen-
den Jahren
senkt expansive
Fiskalpolitik den
Uberschuss in
der Basislinie
merklich

Starkerer
Rtickgang des
Uberschusses
aufgrund in Aus-
sicht gestellter
zusatzlicher
Lockerung
naheliegend

Schuldenquote
weiterhin auf
Abwadrtspfad



In der Gesamt-
schau (berwie-
gen Abwirts-
risiken fur das
Wirtschafts-
wachstum und
—in geringerem
Umfang —

auch fur die
Inflationsrate

Abwadrtsrisiken
fir die wirt-
schaftliche
Aktivitdt aus
dem internatio-
nalen Umfeld

B Risikobeurteilung

Die hier vorgestellte Projektion fir die deutsche
Wirtschaft beschreibt das aus heutiger Sicht
unter den getroffenen Annahmen wahrschein-
lichste makrookonomische Szenario. Die Un-
sicherheit hinsichtlich des gesamtwirtschaft-
lichen Ausblicks ist aber hoch, auch wenn sie
sich seit der Juni-Projektion tendenziell etwas er-
mafigt hat. Verschiedene im Basisszenario nicht
unterstellte Entwicklungen kdnnen dazu fuhren,
dass die tatsachliche wirtschaftliche Aktivitat
und die Verbraucherpreise von den Projektionen
abweichen. In der Gesamtschau sind die weiter-
hin vor allem vom aufSenwirtschaftlichen Umfeld
ausgehenden abwartsgerichteten Risiken fur das
Wirtschaftswachstum — und in geringerem Um-
fang auch fur die Inflationsrate — hoher ein-
zuschatzen als die insbesondere aus einer
voraussichtlich noch expansiveren Finanzpolitik
in Deutschland resultierende Maglichkeit einer
hoheren Wachstums- und Preisdynamik.

Die von den USA angestofSenen Diskussionen
Uber die zuklnftigen internationalen Handels-
beziehungen spitzten sich zwar zuletzt nicht
weiter zu. In den vergangenen Monaten gab es
zudem einige Entspannungssignale in Form
neuer Handelsvereinbarungen. Es besteht aber
nach wie vor ein erhohtes Risiko eines weltweit
zunehmenden Protektionismus, der die stark auf
das Exportgeschaft ausgerichtete deutsche In-
dustrie splrbar beeintrachtigen konnte. Die Ge-
fahr eines ungeordneten Brexit ist ebenfalls
nicht gebannt. Sollte das Vereinigte Konigreich
ohne Ubergangsphase und Freihandelsabkom-
men aus der EU austreten, ginge dies mit star-
ken finanz- und realwirtschaftlichen Verwerfun-
gen einher. Darlber hinaus bestehen fur die
wirtschaftliche Aktivitat in Deutschland weitere
Abwartsrisiken aus dem internationalen Umfeld,
falls sich geopolitische Spannungen beispiels-
weise im Nahen Osten verscharfen sollten. Zu-
dem konnten Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit der finanz- und europapolitischen Aus-
richtung der italienischen Regierung zu Turbu-
lenzen an den Finanzmarkten flhren und die
realwirtschaftliche Entwicklung beeintrachtigen.
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
2018 bis 2021 eigene Projektionen. * Unsicherheitsmargen be-
rechnet auf Grundlage der empirischen Projektionsfehler. Die
Breite des symmetrisch um den wahrscheinlichsten Wert ver-
teilten Bandes entspricht fur die Jahre 2018 bis 2020 dem dop-
pelten mittleren absoluten Projektionsfehler. Fur das Jahr 2021
wird der Wert des Jahres 2020 mit einem Faktor multipliziert,
der sich aus der Schatzung eines Zeitreihenmodells ergibt, wel-
ches die Entwicklung der Unsicherheitsmargen tber die Projek-
tionshorizonte nachbildet.
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Davon kdnnten negative Auswirkungen auf das
Bankensystem und Ansteckungseffekte in ande-
ren Landern der Wahrungsunion ausgehen.

Mit Blick auf die Binnenwirtschaft Uberwiegen
aus heutiger Sicht die Chancen eines hoheren
Wirtschaftswachstums. Zwar besteht ein gewis-
ses Risiko, dass die Probleme der deutschen Auto-
mobilindustrie mit der Umstellung auf das neue
Emissionsmessverfahren langer als erwartet an-
halten. Aufserdem konnte beispielsweise die an-
haltende Diskussion um Fahrverbote fir dltere
Dieselfahrzeuge in verschiedenen deutschen
Stadten die Nachfrage nach Kraftfahrzeugen star-
ker als hier unterstellt beeintrachtigen. Allerdings
legen die gegenwartig verflgbaren Informatio-
nen eine nur geringe Wahrscheinlichkeit fir ein
solches Szenario nahe. Wesentlich konkreter ist
hingegen die Mdglichkeit, dass von der Finanz-
politik zusatzliche Impulse ausgehen. So sind
noch nicht alle fiskalpolitischen Vorhaben der
Bundesregierung in der Projektion berlcksichtigt.
AulBerdem sind sowohl die aktuelle Lage der
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Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
Projektion — ohne Kalenderbereinigung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2017 2018 2019 2020
BIP (real) 2,2 1,5 1,6 2,0
desgl. kalenderbereinigt 2,5 1,5 1,6 1,6
Verwendung des realen BIP
Private Konsumausgaben 1,8 1,2 1,9 2,2
nachrichtlich: Sparquote 99 103 105 104
Konsumausgaben des Staates 1,6 1,1 2,6 2,0
Bruttoanlageinvestitionen 2,9 3,0 2,7 3,3
Unternehmens-
investitionen 1) 2,6 2,2 2,4 3,4
Private Wohnungsbau-
investitionen 2,8 4,0 3,2 3,0
Exporte 4,6 2,0 2,9 4,2
Importe 4,8 3,3 4,7 5,4
nachrichtlich:
Leistungsbilanzsaldo 2) 8,0 7,6 7,0 6,8
Beitrage zum BIP-Wachstum 3)
Inlandische Endnachfrage 1,8 1,4 2,1 2,3
Vorratsveranderungen 0,1 0,4 0,0 0,0
Exporte 2,1 0,9 1,3 2,0
Importe -18 -13 -19 -272
Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen 4) 1,3 1,4 1,0 1,4
Erwerbstatige 4 1,4 1,3 0,8 0,5
Arbeitslose 5) 2,5 2,3 2,2 2,1
Arbeitslosenquote 6) 57 52 48 45
nachrichtlich:
Erwerbslosenquote 7) 3,8 3,4 3,1 2,9
Lohne und Lohnkosten
Tarifverdienste 8 2,1 2,8 2,8 2,8
Bruttoldhne und -gehalter
je Arbeitnehmer 2,5 3,1 3,1 3,3
Arbeitnehmerentgelt
je Arbeitnehmer 2,6 2,9 33 32
Reales BIP je Erwerbstatigen 0,7 0,2 0,8 1,5
Lohnstlickkosten 9) 1,9 2,7 2,5 1,7
nachrichtlich: BIP-Deflator 1,5 1,9 2,2 2,4
Verbraucherpreise 10) 1,7 1,9 1,4 1,8
ohne Energie 1,6 1,5 1,5 1,9
Energiekomponente 3,1 4,9 0,6 1,2
ohne Energie und
Nahrungsmittel 1,3 1,2 1,6 1,8

Nahrungsmittelkomponente 2,7 2,6 0,9 2,1

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit;
Eurostat; 2018 bis 2020 eigene Projektionen. 1 Private Anlage-
investitionen ohne Wohnungsbau. 2 In % des nominalen BIP.
3 Rechnerisch, in Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe
rundungsbedingt. 4 Inlandskonzept. 5 In Millionen Personen
(Definition der Bundesagentur fir Arbeit). 6 In % der zivilen
Erwerbspersonen. 7 International standardisiert gemaf$ ILO-
Definition, Eurostat-Abgrenzung. 8 Auf Monatsbasis; gemafs
Tarifverdienstindex der Bundesbank. 9 Quotient aus dem im
Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und
dem realen BIP je Erwerbstatigen. 10 Harmonisierter Verbrau-
cherpreisindex (HVPI).
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deutschen Staatshaushalte als auch ihre mittelfris-
tigen Perspektiven derart glnstig, dass weitere
expansive Maldnahmen wahrscheinlich erschei-
nen.

Der Roholpreis am Spotmarkt sowie die daran
anknUpfenden Terminnotierungen zeigten sich
in den vergangenen Wochen recht volatil. Von
der unterstellten Entwicklung der zukunftigen
RohoInotierungen geht ein grofRer Einfluss ins-
besondere auf die Projektion der Verbraucher-
preise aus. Seit dem Stichtag, zu dem die An-
nahmen flr die Projektion festgelegt wurden,
sind die Roholnotierungen deutlich gesunken
(vgl. S. 20). Aus heutiger Sicht bestehen daher
insbesondere flr das kommende Jahr Abwarts-
risiken flr die Inflationsrate. Jenseits dieser kurz-
fristigen Entwicklungen halten sich gegenwar-
tig die Aufwarts- und die Abwartsrisiken weit-
gehend die Waage. Einerseits kdnnten eine ver-
scharfte US-Sanktionspolitik gegentber dem
Iran und politische Spannungen in wichtigen
Forderlandern wie Venezuela zu steigenden
Rohélnotierungen fihren. Andererseits spre-
chen die Risiken einer schwacheren globalen
Konjunktur fir ein niedrigeres Niveau.

Fir die erwartete Inflationsrate ergibt sich auch
in der Gesamtbetrachtung ein leicht abwarts-
gerichtetes Risiko. Hohere Zolle durften zwar
vorUbergehend zusatzlichen Aufwartsdruck auf
die Teuerung austben. Auch die voraussichtlich
noch expansivere Fiskalpolitik hierzulande konnte
maoglicherweise fur zusatzlichen Preisdruck sor-
gen. Eine schwachere globale oder inlandische
Guternachfrage wurde die Inflationsrate jedoch
noch Uber den dampfenden Effekt auf den OI-
preis hinaus abschwachen. Eine erhebliche Un-
sicherheit fur die statistisch gemessene Teuerung
geht schliefslich von der Umstellung des HVPI auf
ein neues Wagungsschema im Jahr 2019 aus.
Dies gilt insbesondere fur bedeutende Kom-
ponenten des Verbraucherpreisindex wie Mieten
und Pauschalreisen, bei denen die Umstellung
mit methodischen Anderungen in der Preiserfas-
sung einhergeht. Aus heutiger Sicht ist die Rich-
tung der Auswirkungen dieser statistischen
Anderungen allerdings nicht absehbar.

Risiken mit Blick
auf Olpreis fir
2019 abwadirts-
gerichtet,
daruber hinaus
ausgeglichen

Risiken fir die
Inflationsrate
insgesamt leicht
abwdrtsgerichtet
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2017

Im Einklang mit dem Gberaus giinstigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld im Jahr 2017 konnten die
nichtfinanziellen Unternehmen ihre sehr gute Ertragslage des Vorjahres noch einmal verbessern.
Angetrieben durch die lebhafte Nachfrage auf den Absatzmdrkten im In- und Ausland und auch
aufgrund von Preiseffekten expandierte der Umsatz deutlich stdrker als in den vorangegangenen
fanf Jahren. Die Erl6ssteigerungen ddrften im Berichtsjahr etwa in gleichem Mafse auf Volumen-
und Preiseffekten beruhen, da die Absatzpreise fur Waren und Dienstleistungen ungefdhr halb so
stark wie die Umsdtze anstiegen. Zudem spiegelte sich der im Berichtsjahr umfassende gesamt-
wirtschaftliche Aufschwung in einem sektoral breit angelegten krdftigen Umsatzwachstum wider.
Trotz der erstmals seit einigen Jahren wieder anziehenden Preise beim Wareneinkauf und der durch
die erneute Absenkung des Diskontierungszinssatzes erforderlichen zusdtzlichen Pensionsriick-
stellungen erreichte die durchschnittliche Vor-Steuer-Umsatzrendite der Unternehmen im Berichts-
Jahr ihren Hochststand seit dem Rekordwert aus dem Jahr 2007.

Die Eigenmittelquote der nichtfinanziellen Unternehmen, die seit Ende der 1990er Jahre stark
angestiegen war, nahm in den grofsen Wirtschaftsbereichen im Jahr 2017 nur noch moderat zu.
Dass der jungste Zuwachs unter dem Durchschnitt der letzten zwei Dekaden lag, kénnte auf
Sdttigungstendenzen bei der Eigenkapitalausstattung, insbesondere der Grofsunternehmen, aber
zuletzt auch der kleineren und mittleren Unternehmen, hindeuten. Die zinsbedingte Erhéhung der
Pensionsruckstellungen fiel nach der Atempause des Vorjahres, die sich durch die Streckung des
Sttitzzeitraums zur Berechnung des Abzinsungssatzes ergeben hatte, im Jahr 2017 wieder gréfser
aus. Die Ruckstellungen insgesamt blieben hingegen aufgrund von Sondereffekten bei den sons-
tigen Rlickstellungen im Energiesektor und dem Fahrzeugbau weitgehend konstant.

Die Innenfinanzierung verharrte im Jahr 2017 auf dem hohen Niveau der letzten Jahre. Die Aufsen-
finanzierung stieg hingegen nicht zuletzt bedingt durch die zusdtzlichen Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unternehmen stark an. Bemerkenswert ist dartiber hinaus, dass die Unternehmen
ihre Verbindlichkeiten auch erstmals wieder gegentber Kreditinstituten — nach dem zurlick-
haltenden Verlauf der Vorjahre — deutlich ausweiteten. Diese Entwicklungen standen auch im
Zusammenhang mit einem gestiegenen Finanzierungsbedarf fir das anhaltende Streben der
Unternehmen nach Expansion mittels Erwerb von Beteiligungen. Die langfristige Tendenz bei den
Unternehmen, den Anteil des Forderungsvermoégens an der Bilanz zulasten des Sachvermégens zu
erhéhen, setzte sich somit weiter fort.

In dem weiterhin vorteilhaften, wenngleich weniger schwungvollen konjunkturellen Umfeld dirfte
die Ertragslage der nichtfinanziellen Unternehmen im Jahr 2018 zwar weiter glinstig gewesen sein.
Ein dhnlich hohes Umsatzwachstum wie im Jahr 2017 zeichnet sich jedoch vor dem Hintergrund
einer verhalteneren Entwicklung auf der Nachfrageseite und auch mit Blick auf die fir das laufende
Jahr vorliegenden Konzernabschlisse nicht ab.
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Uberaus glins-
tiges gesamt-
wirtschaftliches
Umfeld spiegelte
sich in gesteiger-
ter Ertragskraft
der Unterneh-
men wider

B Grundtendenzen

Im Jahr 2017 setzte sich die Hochkonjunktur der
deutschen Wirtschaft — unter anderem ange-
trieben von der lebhaften Nachfrage aus dem
Ausland — weiter fort. Dabei gewannen nun-
mehr auch die Ausrustungsinvestitionen deut-
lich an Schwung. Zusammen mit dem weiterhin
regen privaten Konsum und den unverandert
hohen Bauinvestitionen trug dies dazu bei, dass
das reale Bruttoinlandsprodukt mit 2,5% starker
expandierte als im Vorjahr. Die Wachstumsrate
lag somit erneut Uber jener des Produktions-
potenzials. Die bereits im Vorjahr positive Pro-
duktionslicke weitete sich daher nochmals

Eigenmittelquoten der nichtfinanziellen
Unternehmen”

35 Eigenmittel in % der Bilanzsumme

30 GroBunternehmen”
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5
Veranderung gegentiber Vorjahr
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlusssta-
tistik. 1 Unternehmen mit Umsétzen von 50 Mio € und mehr.
2 Unternehmen mit Umsétzen unter 50 Mio €.
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kraftig aus, und der Auslastungsgrad der ge-
samtwirtschaftlichen Kapazitaten stieg auf ein
hohes Niveau. Vor dem Hintergrund der lebhaf-
ten globalen Konjunktur kam indes Gegenwind
von den Preisaufschlagen fir Industrierohstoffe
und Vorleistungsguter. Auch die Lohnzuwachse
pro Arbeitnehmer fielen im Unternehmens-
bereich leicht hoher aus als im Jahr zuvor,
wenngleich sie gemessen an den zunehmenden
angebotsseitigen inlandischen Engpassen am
Arbeitsmarkt weiterhin moderat waren. Unter
dem Strich ermoglichte das aufserst glnstige
konjunkturelle Umfeld den Unternehmen, so-
wohl ihre Umsatze als auch ihre Ertragskraft
deutlich zu steigern.” So erreichte die Vor-
Steuer-Umsatzrendite mit 4,8% ihren Hochst-
stand seit dem Rekordwert aus dem Jahr 2007.
Auch das Umsatzwachstum lag im Berichtsjahr
nach vergleichsweise mafSigen Raten in den
Jahren zuvor im Bereich der Werte wahrend der
Expansionsphase vor Beginn der Grol3en Rezes-
sion.?

Die Eigenkapitalquote der nichtfinanziellen
Unternehmen stieg in beinahe allen grofsen
Wirtschaftsbereichen im Jahr 2017 weiter
moderat an. In der Tendenz, die Eigenmittel-
position der Gewinnvortrage zu erhéhen, dirfte
sich das Bestreben der Unternehmen zeigen,
zukunftige Entscheidungsspielraume zu erwei-
tern und stabile Ausschittungen auch in er-
tragsarmen Jahren gewahrleisten zu kdnnen. Im
Berichtsjahr lag der Zuwachs der Eigenmittel
— wie schon im Jahr zuvor — trotz aufserordent-

1 Die Untersuchung fur das Jahr 2017 basiert auf rd. 21 000
Jahresabschlissen, die anhand von fortgeschriebenen ag-
gregierten Umsatzangaben aus dem Unternehmensregister
schatzungsweise hochgerechnet wurden. Zur Darstellung
des aktuellen Verfahrens vgl.: Deutsche Bundesbank, Unter-
nehmensabschlussstatistik mit breiterer sektoraler Ab-
deckung und neuer Hochrechnungsbasis, Monatsbericht,
Dezember 2011, S. 34f.

2 Der Umsatzausweis der Jahresabschlusse des Geschafts-
jahres 2016 war durch Sondereffekte im Zusammenhang
mit den neuen Rechnungslegungsvorschriften nach dem
Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetz (BilRUG) beeinflusst, wo-
durch das Umsatzwachstum geringflgig hoher ausfiel als
ohne die Neuregelung. Im Berichtsjahr waren davon ledig-
lich noch diejenigen Unternehmen betroffen, deren Ge-
schéftsjahr nicht zum Jahreswechsel, sondern erst im Laufe
eines Jahres beginnt. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Ertrags-
lage und Finanzierungsverhéltnisse deutscher Unternehmen
im Jahr 2016, Monatsbericht, Dezember 2017, S. 35—52.

Graduelle Satti-
gungstendenzen
bei der Eigen-
mittelquote



Erneut
zinsbedingter
Anstieg der
Pensions-
riickstellungen

lich gUnstiger Ertragslage und vergleichsweise
niedrigen Anpassungen bei den Betriebsrenten
unter dem historischen Durchschnitt, was auf
eine graduelle Sattigung der Eigenkapitalaus-
stattung der Unternehmen hindeutet.? Mit
Blick auf die Grof3enklassen der Unternehmen
bauten die kleineren und mittleren Unterneh-
men ihre Eigenmittelquote weiter aus und
unterschritten jene der Grofsunternehmen um
lediglich 2 Prozentpunkte. Die Eigenkapital-
quote der Grofsunternehmen scheint sich hin-
gegen auf einem stabilen Niveau gefestigt zu
haben, welches sich bereits seit dem Jahr 2014
nicht mehr wesentlich veranderte. Dies konnte
zu einem gewissen Grad auch mit den in den
letzten Jahren stark gestiegenen langfristigen
Ruckstellungen im Zusammenhang stehen,
welche insbesondere bei GrofSunternehmen
erforderlich wurden.®

Der durchschnittliche Abzinsungssatz fir die Be-
wertung langfristiger Ruckstellungen wie Alters-
versorgungsverpflichtungen verminderte sich im
Jahr 2017 im Vergleich zum Vorjahresende auf-
grund des mehrjahrigen Glattungsmechanismus
um 0,3 Prozentpunkte. Zwar stieg der langer-
fristige Zins gemafs der Null-Kupon-Euro-Swap-
kurve, der dem Abzinsungssatz zugrunde liegt,
im Jahr 2017 leicht an. Das Zinsniveau des aus
dem Zehnjahresdurchschnitt herausfallenden
Jahres 2007 lag jedoch deutlich Uber jenem von
2017. Im Jahr 2016 war der durchschnittliche
Rechnungszins erstmals seit den Anderungen
im Rahmen des Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetzes (BilMoG) im Jahr 2009 gestiegen, da
der Gesetzgeber den Stutzzeitraum fUr die Er-
mittlung des durchschnittlichen Abzinsungssat-
zes von sieben auf zehn Jahre verlangert hatte.
Die Erhohung der Pensionsruckstellungen ein-
schliefslich der mit Altersversorgungsverpflich-
tungen verrechneten Vermogensgegenstande
fiel im Jahr 2017 erwartungsgemafs wieder
hoher aus als im Vorjahr, unterschritt jedoch die
Werte der Jahre 2012 bis 2015. Fir das lau-
fende Jahr durfte der zinsbedingte Anpassungs-
bedarf angesichts der splrbaren Abnahme des
Diskontierungszinssatzes im bisherigen Jahres-
verlauf grof3er ausfallen als im Berichtsjahr.

Deutsche Bundesbank

Im Jahr 2017 nahm das Mittelaufkommen der
nichtfinanziellen Unternehmen bei weitgehend
konstanter Innenfinanzierung durch die Zufih-
rung von unternehmensexternen Finanzmitteln
deutlich zu. Ein wesentlicher Faktor war dabei
die Ausweitung der Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unternehmen, bei welchen
es sich angesichts der Finanzierungsvolumina in
betrachtlichem Umfang auch um auslandische
Finanzierungstochter handeln durfte. Bemer-
kenswert ist, dass die Unternehmen nach der
verhaltenen Entwicklung der Vorjahre auch wie-
der deutlich mehr Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten, insbesondere im kurzen Fristig-
keitsspektrum, eingingen. Das erhohte Mittel-
aufkommen setzten die Unternehmen in erster
Linie fUr den Erwerb neuer Beteiligungen ein,
welcher nach der Delle im Vorjahr dem Betrag
nach wieder die Werte der Jahre 2014 und 2015
erzielten. Neben der Geldvermdgensbildung
steigerten die Unternehmen auch die Sachver-
mogensbildung. Dabei spielten begonnene,
jedoch noch nicht abgeschlossene Bauprojekte
— die unter den Vorraten erfasst werden — eine
bedeutende Rolle.

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen ins-
gesamt ging im Jahr 2017 im achten Jahr in
Folge zurtck und erreichte einen neuen his-
torischen Tiefstwert seit Einfihrung der neuen
Konkursordnung im Jahr 1999. Im Vergleich
zum bisherigen Hochststand im Jahr 2003 ha-
ben sich die Fallzahlen damit beinahe halbiert.
Die solide Eigenkapitalausstattung sowie der
stabile Cashflow der Unternehmen durften hier-
bei neben den glnstigen Finanzierungs- und
Umschuldungskonditionen eine Rolle gespielt

3 Zur langfristigen Entwicklung der Eigenkapitalquoten der
nichtfinanziellen Unternehmen vgl.: Deutsche Bundesbank,
Tendenzen in den Finanzierungsstrukturen deutscher nicht-
finanzieller Unternehmen im Spiegel der Unternehmens-
abschlussstatistik, Monatsbericht, Juli 2018, S. 61-73.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Ertragslage und Finanzie-
rungsverhaltnisse deutscher Unternehmen im Jahr 2015,
Monatsbericht, Dezember 2016, S. 58 ff.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Magliche Effekte der zins-
bedingten Erhdhung der Pensionsrickstellungen auf die
Ersparnisse der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften, Mo-
natsbericht, Dezember 2016, S. 60—63.
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Stdrkstes
Umsatzwachs-
tum seit dem
Jahr 2011 auch
aufgrund von
Preiseffekten

Sektoral breites
Umsatz-
wachstum

haben.® Wahrend es im Verarbeitenden Ge-
werbe zu keinem weiteren Ruckgang der An-
zahl zahlungsunfahiger Unternehmen kam,
waren die Insolvenzen in den Ubrigen Wirt-
schaftsbereichen im Jahr 2017 rlcklaufig. Be-
sonders ausgepragt war die Abnahme im Bau-
gewerbe, im Bereich ,Verkehr und Lagerei” und
im Gastgewerbe, welche in der Gesamtschau
der Wirtschaftsbereiche jedoch weiterhin eine
vergleichsweise hohe Insolvenzhaufigkeit auf-
weisen. In den Ubrigen Dienstleistungssektoren
flachte sich der Rickgang indes ab.

B Umsatz und Ertrag

Die Umsatze der nichtfinanziellen Unternehmen
verzeichneten im Jahr 2017 mit etwas Uber 5%
den starksten Anstieg im aktuellen Aufschwung
seit dem Jahr 2011. Das Umsatzwachstum in je-
nem Jahr war allerdings aufgrund von Aufhol-
effekten im Zuge der wirtschaftlichen Erholung
nach der Rezession der Jahre 2008/2009 aul3er-
gewohnlich hoch gewesen. Aber auch in der
Expansionsphase vor der Grofsen Rezession
wies lediglich das Jahr 2006 ein héheres Um-
satzwachstum auf. Die Erléssteigerungen dirf-
ten im Berichtsjahr etwa in gleichem Maf3e auf
Volumen- und Preiseffekten beruhen, da die
Absatzpreise fur Waren und Dienstleistungen
ungefahr halb so stark wie die Umsatze anstie-
gen. Beispielsweise verteuerten sich gewerb-
liche Erzeugnisse im Inlandsabsatz um 2,7%,
und die AufRenhandelspreise stiegen moderat
um 1,7% gegentber dem Jahr 2016 an. Der
Volumenzuwachs dirfte im Berichtsjahr somit
in etwa so hoch wie im Vorjahr ausgefallen
sein, als er vor dem Hintergrund von Preiszuge-
standnissen der Unternehmen auf den Absatz-
markten im In- und Ausland erfolgt war.

Das Berichtsjahr war von einem breit getrage-
nen Aufschwung gekennzeichnet, was sich in
einem Uber alle Wirtschaftsbereiche hinweg
positiven Umsatzwachstum widerspiegelte. Zu-
dem stiegen die Einfuhrpreise moderat um
2,1% an, sodass nunmehr auch die verstarkt in
internationale Wertschopfungsketten einge-

bundenen Branchen ein gesteigertes Umsatz-
wachstum aufwiesen. Beispielsweise legte im
Verarbeitenden Gewerbe die Metallindustrie
besonders kraftig zu. Dabei durften die grof3en
Preissteigerungen fUr Industriemetalle eine
wichtige Rolle gespielt haben.” Die Umsatze
des international aktiven Grof3handels (ohne
Kfz) stiegen nach einem relativ schwachen
Wachstum im Vorjahr ebenfalls kraftig an. Da-
rUber hinaus gelang es auch den nichtfinanziel-
len Unternehmen im Bereich der Unterneh-
mensdienstleistungen, das hohe Umsatzwachs-
tum aus dem Vorjahr leicht zu Ubertreffen. Im
Kfz-Handel nahmen die Umsatze hingegen
nach dem hohen Plus im Vorjahr lediglich ver-
halten zu. Das unterdurchschnittliche Umsatz-
wachstum im Kfz-Handel durfte allerdings im
Kontext branchenspezifischer Ursachen, ins-
besondere der Abgasaffare, zu bewerten sein.

Bei den Ubrigen Ertragen der Unternehmen
haben die im Berichtsjahr um gut ein Flnftel
hoheren Ertrage aus Beteiligungen ihren etwa
seit Beginn des aktuellen Aufschwungs anhal-
tenden trendmaligen Anstieg fortgesetzt.
Demzufolge durften sich die Renditeerwartun-
gen, die mit der erhohten Aktivitat beim Erwerb
von Unternehmensbeteiligungen in den Vor-
jahren verbunden waren, zumindest teilweise
erfullt haben. Die Zinsertrage der nichtfinan-
ziellen Unternehmen befinden sich hingegen
ebenso wie die rechnerische Durchschnittsver-
zinsung ihrer Aktiva seit dem Jahr 2013 auf
mehr oder weniger unverandert niedrigem
Niveau. Daruber hinaus verzeichneten die sons-
tigen betrieblichen Ertrage erneut einen deut-
lichen Riuckgang, welcher gleichwohl etwas
schwacher als im Vorjahr ausfiel und auch im
Zusammenhang mit den nachlaufenden Wir-

6 Zu den Effekten des Niedrigzinsumfelds auf das Auftreten
von ineffizienten oder insolventen Unternehmensschuld-
nern vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Entstehung sogenann-
ter Zombie-Unternehmen in Deutschland im Niedrigzins-
umfeld, Monatsbericht, Dezember 2017, S. 37-40.

7 Der rapide Anstieg der Weltmarktpreise fir Industrie-
metalle am Jahresende 2016 um ca. 20% fuhrte zu hohen
jahresdurchschnittlichen Wachstumsraten im Jahr 2017.
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aufwendungen

Auch Personal-
aufwendungen
mit deutlichem
Zuwachs

kungen der Einfihrung des BIlIRUG zu sehen
ist.®

Die gesamten Aufwendungen der nichtfinan-
ziellen Unternehmen stiegen im Berichtsjahr mit
5% fast ebenso kraftig an wie die gesamten
Ertrage. Dabei fiel das Wachstum des grofsten
Postens ,,Materialaufwendungen” mit 6% be-
sonders stark aus, nachdem die Aufwendungen
hierfur seit dem Jahr 2012 nahezu stagniert hat-
ten. Offensichtlich war den Unternehmen im
Jahr 2017 angesichts der schwungvollen Nach-
frage auf den Absatzmarkten nicht daran ge-
legen, die Auswirkungen der erstmals seit eini-
ger Zeit wieder anziehenden Preise flr Roh-
stoffe und Vorleistungsguter auf ihre Material-
aufwendungen Uber verringerte Einsatzmengen
auszugleichen. Beispielsweise fuhrte der kraf-
tige Anstieg der Preise fur Industriemetalle zu
einer deutlichen Ausweitung der Materialauf-
wendungen in der Metallindustrie. Auch im Be-
reich der Unternehmensdienstleistungen, der
chemischen Industrie und in der Nahrungsmit-
telindustrie erhoéhten sich die Aufwendungen
fr Material fast ebenso stark. Volumeneffekte
durften insbesondere in der Nahrungsmittel-
industrie Uberwogen haben, da im Berichtszeit-
raum die Rohstoffpreise fur Nahrungs- und Ge-
nussmittel leicht zurtickgingen. Im Kfz-Handel
hingegen stieg der Materialaufwand vergleichs-
weise moderat an.

Der zweitgrofSte Aufwandsposten ,,Personalauf-
wendungen” vergroRerte sich um 4% % und
damit etwas starker als im Durchschnitt der ver-
gangenen Jahre. Angesichts der moderaten
Lohndynamik durfte die kraftige Ausweitung
der Beschaftigung dabei eine wichtige Rolle ge-
spielt haben. So fuhrten die relativ hohen Be-
schaftigungszuwachse in der Informations- und
Kommunikationsbranche sowie im Bereich der
Unternehmensdienstleistungen zu Uberdurch-
schnittlichen Zuwachsen der Personalaufwen-
dungen. Darlber hinaus durfte auch die wei-

8 Zu den sonstigen betrieblichen Ertrdgen zéhlen u.a. Er-
trage aus der Wahrungsumrechnung, der Auflésung von
Ruckstellungen sowie dem Verkauf von Sachanlagen.

Ausgewabhlte Indikatoren aus der
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Erfolgsrechnung deutscher Unternehmen”
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Erfolgsrechnung der Unternehmen™

Position
Ertrage

Umsatz
Bestandsveranderung an Erzeugnissen)

Gesamtleistung

Zinsertrage
Ubrige Ertrage?
darunter: Ertrdge aus Beteiligungen

Gesamte Ertrage

Aufwendungen

Materialaufwand
Personalaufwand
Abschreibungen

auf Sachanlagen3)

sonstige4
Zinsaufwendungen
Betriebssteuern

darunter: Verbrauchssteuern
Ubrige Aufwendungen )

Gesamte Aufwendungen vor Gewinnsteuern

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Steuern vom Einkommen und Ertrag®)

Jahresergebnis
Nachrichtlich:

Cashflow (Eigenerwirtschaftete Mittel)7)
Nettozinsaufwand

Rohertrag8)

Jahresergebnis

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Nettozinsaufwand

Veranderung

gegenUber Vorjahr
2015 2016 20179 2016 20179
Mrd € in %

5855,1 5905,2 62185 0,9 5,5
27,6 31,9 49 15,5 53
5882,7 5937,1 6267 0,9 5,5

18,1 17,5 19 - 33 9,5
287,7 213,8 215 -25,7 0,5
45,3 41,7 51 - 8,0 22
6 188,5 6 168,4 6501,5 - 03 5,5
3809,9 3813,3 4048 0,1 6
986,3 1015,9 1063,5 3,0 4,5
173,6 180,2 187,5 3,8 4
156,2 164,3 170,5 5.1 4
17,3 15,9 17 - 82 8
79,1 56,3 61 -288 8,5
68,6 8,2 4 —88,0 - 52
64,2 4,0 0 -93,8 - 100
852,9 828,3 837,5 = 29 1
5970,4 5902,3 6202 - 1.1 5
218,1 266,2 299,5 22,0 12,5
51,0 55,6 62 9,0 11,5
167,1 210,6 237,5 26,0 12,5
388,9 409,0 424 5,2 3,5
61,0 38,8 42 -36,4 8
in % des Umsatzes in Prozentpunkten
35,4 36,0 35,7 0,6 - 03
2,9 3,6 3,8 0,7 0,3
3,7 4,5 4,8 0,8 0,3
1,0 0,7 0,7 - 04 0,0

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen.
2 Ohne Ertrage aus Gewinnubernahmen (Mutter) sowie aus Verlustabflihrungen (Tochter). 3 Einschl. Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstande. 4 Uberwiegend Abschreibungen auf Forderungen, Wertpapiere und Beteiligungen. 5 Ohne Aufwendungen aus
Verlustubernahmen (Mutter) sowie aus Gewinnabfuihrungen (Tochter). 6 Bei Personengesellschaften und Einzelunternehmen nur Gewerbe-
ertragsteuer. 7 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Rickstellungen, des Sonderpostens mit Riicklageanteil und der Rech-
nungsabgrenzungsposten. 8 Gesamtleistung abzuglich Materialaufwand.

Deutsche Bundesbank

tere Absenkung des Diskontierungszinssatzes
fur langfristige Rickstellungen in geringem Um-
fang zu diesem Anstieg beigetragen haben. Die
zinsbedingte Aufstockung der Pensionsver-
pflichtungen wird nur von einem Teil der Unter-
nehmen im Personalaufwand, bei anderen in
den Zinsaufwendungen gebucht, sodass sich
der im Berichtsjahr belastende Ruckstellungs-
effekt in beiden Positionen bemerkbar machte.
Bei den Personalaufwendungen hatte dieser
Effekt — aufgrund des relativ grofsen Umfangs
der Ubrigen Positionen dieses Kostenblocks —
jedoch nur begrenzte Auswirkungen auf die Zu-
wachsrate. Bei dem relativ kleinen Kostenblock
.Zinsaufwendungen” hingegen flhrte der

Rlckgang des Referenzzinssatzes und auch die
stark ausgeweiteten Verbindlichkeiten zu einem
recht kraftigen Anstieg um 8%2%.

FUr das relativ schwache Wachstum der Ubrigen
Aufwendungen im Berichtsjahr trugen auch
nachlaufende Effekte der Anderungen durch
das BilRUG zulasten der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen und zugunsten des Material-
aufwands bei. Zudem entfiel durch das BilRUG
auch im Bereich ,Herstellung von Nahrungs-
und Futtermitteln, Getrankeherstellung und
Tabakverarbeitung” der Ausweis der Verbrauch-
steuern.

Geringes
Wachstum bei
den Ubrigen
Aufwendungen



Ertragskraft der
Unternehmen
merklich
gestiegen

Deutsche Bundesbank

Mittelaufkommen und Mittelverwendung der Unternehmen™

Mrd €

Position

Mittelaufkommen

Kapitalerhdhung aus Gewinnen sowie Einlagen bei
Nichtkapitalgesellschaften

Abschreibungen (insgesamt)

Zuflihrung zu Rickstellungen2)

Innenfinanzierung

Kapitalzufiihrung bei Kapitalgesellschaften3)
Veranderung der Verbindlichkeiten
kurzfristige
langfristige

Aulenfinanzierung

Insgesamt

Mittelverwendung

Brutto-Sachanlagenzugang4

Nachrichtlich:
Netto-Sachanlagenzugang
Abschreibungen auf Sachanlagen

Vorratsveranderung

Sachvermogensbildung (Bruttoinvestitionen)

Veranderung von Kasse und Bankguthaben
Veranderung von Forderungen5)
kurzfristige
langfristige
Erwerb von Wertpapieren
Erwerb von Beteiligungen

Geldvermogensbildung

Insgesamt

Nachrichtlich:
Innenfinanzierung in % der Bruttoinvestitionen

Veranderung
gegenUber Vorjahr
2015 2016 20179 2016 20179
40,1 55,2 69,5 151 14
173,6 180,2 187,5 6,6 7,5
54,0 18,6 -0,5 -354 -19
267,7 254,0 256,5 -13,6 2,5
21,6 11 23,5 -10,5 12
85,8 86,0 160 0,3 74
64,5 69,8 107,5 53 38
21,2 16,2 52,5 = 50 36,5
107,4 97,2 183,5 -10,2 86
375,0 351,2 439,5 -23,8 88,5
201,0 193,0 208,5 - 81 15,5
44,8 28,7 38 -16,1 9,5
156,2 164,3 170,5 8,0 6
21,6 24,9 46 3,3 21,5
222,6 217,8 255 - 4.8 37
12,0 19,2 4,5 7,2 =15
61,2 75,3 97 14,1 21,5
63,1 56,7 73 - 64 16
=18 18,6 24 20,5 5
7,7 3,7 10,5 - 4,0 7
71,5 35,2 73 -36,4 38
152,4 133,4 185 -19,0 51,5
375,0 351,2 439,5 -238 88,5
120,2 116,6 100,5

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. GmbH und Co KG und dhnlicher Rechts-
formen. 2 Einschl. Verdnderung des Saldos der Rechnungsabgrenzungsposten. 3 Erhéhung des Nominalkapitals durch Ausgabe von
Aktien und GmbH-Anteilen sowie Zufuhrungen zur Kapitalriicklage. 4 Veranderung der Sachanlagen (einschl. immaterieller Vermdgens-
gegenstande) zzgl. Abschreibungen. 5 Zzgl. unublicher Abschreibungen auf Vermégensgegenstande des Umlaufvermégens.

Deutsche Bundesbank

Die aus der gesteigerten Geschaftstatigkeit
resultierende Vor-Steuer-Umsatzrendite der
Unternehmen insgesamt verbesserte sich von
4,5% im Vorjahr auf 4,8% im Berichtsjahr. Dies
ist der hochste Wert seit dem Jahr 2007, dem
Hochpunkt des vorangegangenen Auf-
schwungs. Angesichts der Belastung durch den
weiteren Ruckgang des Diskontierungszinssat-
zes dirfte die Ertragskraft der nichtfinanziellen
Unternehmen im Berichtsjahr ohne diesen
Rlckstellungseffekt eher noch etwas starker ge-
stiegen sein. Unter Ausschluss des Fahrzeug-
baus verbesserte sich die Vor-Steuer-Umsatz-
rendite von 4,7% im Jahr 2016 auf 4,9% im Be-
richtsjahr. Die auch ohne den Renditebeitrag

des Fahrzeugbaus ahnlich hohe und ebenso
leicht zunehmende Umsatzrendite deutet da-
rauf hin, dass sich zumindest die Auswirkungen
der finanziellen Belastungen der Automobilkon-
zerne aus der Abgasaffare auf die Ertragskraft
der nichtfinanziellen Unternehmen in Deutsch-
land in Grenzen hielten. Ausstrahleffekte etwa-
iger Ausfalle bei der Wertschépfung in dieser
Branche sind indes in den vorliegenden Anga-
ben schwierig zu beziffern.

Monatsbericht
Dezember 2018
39



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

40

Mittel-
aufkommen
uber Aufsen-
finanzierung
krdftig aus-
geweitet

Bilanz der Unternehmen™

Position

Vermégen

Immaterielle Vermogensgegenstande
Sachanlagen
Vorrate

Sachvermdgen

Kasse und Bankguthaben
Forderungen
darunter:
aus Lieferungen und Leistungen
gegen verbundene Unternehmen
Wertpapiere
Beteiligungen
Rechnungsabgrenzungsposten

Forderungsvermégen

Aktiva insgesamt?2)

Kapital
Eigenmittel2)3)

Verbindlichkeiten

darunter:

gegenUber Kreditinstituten

aus Lieferungen und Leistungen

gegenUber verbundenen Unternehmen

erhaltene Anzahlungen
Ruckstellungen3)

darunter:

Pensionsrickstellungen
Rechnungsabgrenzungsposten

Fremdmittel
Passiva insgesamt2)
Nachrichtlich:

Umsatz
desgl. in % der Bilanzsumme

Veranderung

gegenUber Vorjahr
2015 2016 20179 2016 20179
Mrd € in %

94,3 90,5 94 -4,0 4
975,7 10081 1042,5 3,3 3,5
652,8 677,7 724 3,8 7

17228 1776,3 1860,5 3,1 5
283,5 302,7 307 6,8 1,5

1306,2 13771 1470,5 54 7
389,6 408,9 434 4,9 6
755,1 803,7 858,5 6,4 7

93,7 97,5 108 4,0 1
711,3 735,0 794,5 3,3 8

20,2 20,6 23 2,0 11,5

2415,0 25329 2703 4,9 6,5
4137,8 4309,2 4563,5 4,1 6
12211 1287,4 1380 5,4 7
2 196,6 2282,6 2442,5 3,9 7
475,2 463,4 488,5 -2,5 5,5
303,0 316,9 337 4,6 6,5
902,5 948,3 1030,5 5,1 8,5
227,8 236,6 251,5 3,9 6,5
689,9 706,5 706 2,4 0
235,8 232,0 239,5 =18 3
30,2 32,6 34,5 7,9 6,5
2916,7 30217 3183,5 3,6 55
4137,8 4.309,2 4563,5 4.1 6
5855,1 5905,2 6218,5 0,9 5,5
141,5 137,0 136,5

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. Anteile an verbundenen Unternehmen.
2 Abzliglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital. 3 Einschl. anteiliger Sonderposten mit Riicklageanteil.

Deutsche Bundesbank

Mittelaufkommen und
Verwendung

Das Mittelaufkommen der Unternehmen wei-
tete sich im Jahr 2017 um etwa ein Viertel aus.
Ausschlaggebend war der deutliche Anstieg der
Aulenfinanzierung. Der erhebliche Aufbau an
Verbindlichkeiten bei gleichzeitiger Erhéhung
der Kapitalzufihrungen stand auch im Zusam-
menhang mit dem erneut lebhaften Erwerb von
Unternehmensbeteiligungen. Dabei wurden
kurzfristige wie langfristige Verpflichtungen in
gleichem Maf3e ausgebaut. Die Innenfinanzie-
rung verharrte hingegen auf dem hohen Niveau
der Vorjahre. Aufgrund von Sondereffekten bil-

deten die Unternehmen im Jahr 2017 per saldo
praktisch keine neuen Ruckstellungen. Rein
rechnerisch wurde dies durch den Zuwachs der
Mittel aus der Kapitalerhdhung aus Gewinnen
und Einlagen bei Nichtkapitalgesellschaften auf-
gewogen.

Wie in den vorangegangen zwei Jahren ver-
wendeten die Unternehmen etwa sechs Zehn-
tel ihrer Mittel fur die Sachvermogensbildung.
Der Brutto-Sachanlagenzugang stieg im Jahr
2017 recht kraftig an. Dabei spielten allerdings
auch hohere Abschreibungen und ein kraftiger
Anstieg der immateriellen Vermdgensgegen-
stande in der Chemie- und Pharmaziebranche

Sachanlagen-
zugang auch
aufgrund von
Sondereffekten
stark gestiegen



Beteiligungs-
erwerb mit
hoher Dynamik

Bilanzsumme
betrdchtlich
ausgeweitet

eine Rolle, der vermutlich mit Unternehmens-
akquisitionen in Zusammenhang stand. Die
deutliche Vorratsveranderung war hauptsach-
lich dem Bausektor zuzuschreiben, in dem noch
nicht als Umsatz verbuchte unfertige Bauten zu
einem im Branchenvergleich sehr hohen Aus-
weis von Vorraten fuhrten.

Auf die Geldvermdgensbildung entfiel im Be-
richtsjahr ein groferer Anteil der Mittelverwen-
dung als in den Vorjahren. Nach einer Ab-
schwachung im Vorjahr erreichte der Erwerb
von Beteiligungen im Jahr 2017 wieder das
hohe Niveau der Jahre 2014 und 2015. Dies ist
im Wesentlichen auf GrofSunternehmen im
Fahrzeugbau zurlckzuflhren. Gegenliber dem
gedruckten Vorjahresniveau verdreifachten die
Fahrzeugbauer ihren Beteiligungserwerb auf
einen neuen Rekordwert. Auch die Unterneh-
men des Energiesektors weiteten ihre Kapital-
beteiligungen gegenuber dem Vorjahr merklich
aus. Der Zugang von liquiden Mitteln in Form
von Kasse und Bankguthaben verlangsamte sich
dagegen spurbar im Vergleich zu den Vor-
jahren, was fur eine mittlerweile hinreichende
Ausstattung an liquiden Mitteln bedingt durch
die Vorsorgemafinahmen der vergangenen
Jahre spricht.

Bl Bilanzentwicklung

Das Wachstum der Bilanzsumme setzte sich im
Jahr 2017 im Einklang mit dem lebhaften Um-
satzwachstum mit etwas hoherer Rate fort.
Dazu trug auch das anhaltende Streben der
Unternehmen nach Expansion bei, welches
neben der Ausweitung des Beteiligungsver-
mogens mit einem hohen Anstieg sowohl der
kurz- als auch langfristigen Forderungen und
Verbindlichkeiten gegenlUber verbundenen
Unternehmen einherging. Weiterhin machten
sich dabei die erneut kraftig gestiegenen Forde-
rungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen bemerkbar. Die merkliche Zu-
nahme bei den erhaltenen Anzahlungen war
fast ausschlielich auf den Bausektor zurlick-
zufuhren, wobei diese Zahlungen mit den

Deutsche Bundesbank

Bilanzielle Kennziffern
der Unternehmen”

Position 2015 2016 20179

in % der Bilanzsumme ™
Immaterielle Vermogens-

gegenstande 2,3 2,1 2
Sachanlagen 23,6 23,4 23
Vorrate 15,8 15,7 16
Kurzfristige Forderungen 29,1 29,2 29
Langfristig verfligbares Kapital2) 49,8 49,6 50

darunter:

Eigenmittel 29,5 29,9 30

Langfristige Verbindlichkeiten 14,5 14,3 14,5
Kurzfristige Verbindlichkeiten 38,5 38,6 39

in % der Sachanlagen3)

Eigenmittel ) 1141 117,2 121,5

Langfristig verfiighares Kapital2) 192,5 1946 2015
in % des Anlage-
vermogens4)

Langfristig verfiighares Kapital2) 106,3 1064  106,5

in % der kurzfristigen
Verbindlichkeiten

Liquide Mittel und kurzfristige

Forderungen 95,7 96,2 94

in % der Fremdmittel6)

Cashflow (Eigenerwirtschaftete
Mittel)?) 14,8

15,0 14,5

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben
durch Runden der Zahlen. 1 Abzlglich Berichtigungsposten
zum Eigenkapital. 2 Eigenmittel, Pensionsriickstellungen, lang-
fristige Verbindlichkeiten und Sonderposten mit Riicklageanteil.
3 Einschl. immaterieller Vermdgensgegenstande. 4 Sachanla-
gen, immaterielle Vermogensgegenstande, Beteiligungen, lang-
fristige Forderungen und Wertpapiere des Anlagevermogens.
5 Kasse und Bankguthaben sowie Wertpapiere des Umlaufver-
mogens. 6 Verbindlichkeiten, Rickstellungen, passivischer Rech-
nungsabgrenzungsposten und anteiliger Sonderposten mit
Rlcklageanteil, vermindert um Kasse und Bankguthaben. 7 Jah-
resergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Ruckstellungen,
des Sonderpostens mit Ricklageanteil und der Rechnungs-
abgrenzungsposten.

Deutsche Bundesbank

hohen Vorratsbestanden in dieser Branche zu-
sammenhangen durften.

Die Unternehmen weiteten ihre Verbindlichkei-
ten gegenuber Kreditinstituten im Jahr 2017
nach der verhaltenen Entwicklung der Vorjahre
deutlich aus. Dies durfte mit dem gestiegenen
Bedarf an Auf3enfinanzierung fur die hohen Ak-
tivitdten beim Erwerb von Beteiligungen in Ver-
bindung stehen. Der Anteil der Verpflichtungen
gegenlber dem Bankensektor an den gesam-
ten Verbindlichkeiten blieb jedoch konstant. Zu-
dem gingen die Unternehmen hauptsachlich
kurzfristige Verpflichtungen gegentber Kredit-
instituten ein, was daflr spricht, dass diese Mit-
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Finanzierung
Uber Kredit-
institute deutlich
gestiegen
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KenngroéRen zu den betrieblichen
Altersversorgungsverpflichtungen

Mrd €
Jahreswerte, log. MaRstab

320 Pensionsriickstellungen”
Junsaldiert”?

280
240
200
lin. l\'/.la@stab : . Mrd €
Veranderung gegentiber Vorjahr
verrechnete Vermégensgegenstande +40
Bl Pensionsriickstellungen
: | +30
Pensions-
riickstellungen
,unsaldiert”?
+20
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-
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Monatswerte
Abzinsungszinssatz
gemaR HGB? ¥
5

/

Jahresendstande

Null-Kupon-
Euro-Swapkurve®

2009 10 11 12 13 14 15 16 17 18

1 Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlusssta-
tistik. 2 Geschatzt. Pensionsrickstellungen zuzlglich Finanzver-
mogen, welches speziell der Erfullung von Altersversorgungs-
verpflichtungen dient und mithin dem Zugriff aller tbrigen
Glaubiger entzogen ist. 3 15 Jahre Restlaufzeit. 4 Laut §253
Abs. 2 Handelsgesetzbuch (HGB) sind Ruckstellungen fur Al-
tersversorgungsverpflichtungen mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden
durchschnittlichen Marktzinssatz der zurtickliegenden zehn (bis
Ende 2015 sieben) Geschéftsjahre abzuzinsen. 5 Die Null-Ku-
pon-Euro-Swapkurve dient gemal$ Ruckstellungsabzinsungsver-
ordnung als Basis fur die Ermittlung der Abzinsungszinssatze.

Deutsche Bundesbank

tel vor allem zur Zwischenfinanzierung benétigt
wurden. Der trendmafsige Anstieg des Mittel-
erwerbs Uber Unternehmensanleihen setzte
sich zudem weiter fort.?

Die anhaltende Niedrigzinsphase bedingte im
Jahr 2017 wieder einen splrbaren Anstieg der
Pensionsrickstellungen. Im Vorjahr war es noch
zu einem temporaren Ruckgang der in der
Bilanz ausgewiesenen Pensionsruckstellungen
gekommen, weil der StUtzzeitraum fUr die Er-
mittlung des Abzinsungssatzes ausgedehnt
worden war und zudem die mit den Pensions-
verpflichtungen verrechneten Vermogensge-
genstande per saldo zugenommen hatten. Seit
EinfUhrung des BilMoG im Jahr 2009 koénnen
Unternehmen die ausgewiesenen Pensionsrick-
stellungen reduzieren, indem sie eigene Ver-
mogensgegenstande fur die betriebliche Alters-
versorgung beiseite stellen und diese mit den
gesamten Pensionsverpflichtungen verrechnen.
Da die Unternehmen seitdem vermehrt von die-
ser Moglichkeit Gebrauch machten, stiegen die
in der Bilanz ausgewiesenen Pensionsrickstel-
lungen bedeutend schwacher als die ,,unsaldier-
ten” Altersversorgungsverpflichtungen.

Die Ruckstellungen insgesamt blieben unver-
andert, da der Anstieg der Pensionsverpflich-
tungen durch einen Rickgang der sonstigen
Rlckstellungen ausgeglichen wurde. Dieser war
grofstenteils auf die Neubemessung der Ruck-
stellungen fUr Entsorgungen im Kernenergie-
bereich gemals der gesetzlichen Neuordnung
der finanziellen Verantwortung zwischen Bund
und Unternehmen bei der Endlagerung radio-
aktiver Abfalle zurlickzufiihren. Die sonstigen
Ruckstellungen der Automobilbranche verrin-
gerten sich wohl auch aufgrund der bereits ge-
leisteten Zahlungen im Zusammenhang mit der
Dieselaffare spurbar. Da der Nettorlickgang in

9 Dass der Anteil von Anleihen an der Bilanzsumme nach
wie vor relativ gering ist, hangt auch damit zusammen, dass
Anleihen haufig Uber auslandische Finanzierungsgesell-
schaften begeben werden, und in diesem Fall die konzern-
interne Mittelbereitstellung unter Verpflichtungen gegen-
Uber verbundenen Unternehmen erfasst wird. Das tatsach-
liche Finanzierungsvolumen Uber Anleihen ist demnach
hoher als in dieser Kategorie ausgewiesen.

Pensions-
rlickstellungen
wieder
erhéht, ...

... sonstige
Ruckstellungen
hingegen
gesunken



Sachanlagen-
quote ruckldu-
fig, Forderungs-
vermégen mit
gréfserem Anteil
an Bilanzsumme

Weiterhin
vorteilhaftes,
wenngleich
weniger guns-
tiges gesamt-
wirtschaftliches
Umfeld im Jahr
2018

Anbetracht der geflossenen Summen verhaltnis-
mafig gering ausfiel, wurden von den Auto-
mobilkonzernen offenbar auch neue Rlckstel-
lungen gebildet.

Die Zunahme des Sachvermdogens war im Jahr
2017 zwar deutlich, blieb dennoch wie in den
Vorjahren hinter dem Wachstum der Bilanz-
summe zurlck. Hierzu trug der Anstieg der im-
materiellen Vermogensguter neben der stabilen
Sachanlagenakkumulation und der deutlichen
Vorratsaufstockung in der Baubranche bei. Im
Bereich ,,Information und Kommunikation” gab
es hingegen wie im Jahr zuvor abschreibungs-
bedingt einen starken Rickgang. Spiegelbildlich
zum Anteil des Sachvermégens nahm das For-
derungsvermogen im Berichtsjahr anteilsmal(3ig
zu. Dabei setzte sich der Trend zu einem hohe-
ren Anteil langfristiger Forderungen zulasten
des Anteils kurzfristiger Forderungen fort, wah-
rend sich die Kassenhaltung anteilsmafig etwas
ermafigte.

B Tendenzen flr das Jahr 2018

In dem weiterhin vorteilhaften, wenngleich
weniger schwungvollen konjunkturellen Umfeld
durften die nichtfinanziellen Unternehmen im
Jahr 2018 ihre Geschaftstatigkeiten weiter ge-
steigert haben. Ein ahnlich hohes Umsatz-
wachstum wie im Jahr 2017 ist jedoch vor dem
Hintergrund einer verhalteneren Entwicklung
auf der Nachfrageseite, insbesondere der Ex-
porte und des privaten Konsums, nicht zu
erwarten. Zudem konnten temporare Sonder-
effekte in der Automobilbranche im Zusam-
menhang mit der Einflhrung eines neuen
EU-weiten Abgasmessverfahrens gewisse
dampfende Einflisse auf das Ergebnis der
Unternehmen insgesamt im laufenden Jahr ge-
habt haben. Mit Blick auf die Ertragskraft der
Unternehmen schmalerten steigende Material-
und Personalkosten die Umsatzrendite voraus-
sichtlich. So setzte die Kostenentwicklung bei
den VorleistungsgUtern und Rohstoffen —abge-
sehen vom starken Ruckgang bei den Roh-
Olpreisen seit Anfang Oktober 2018 — ihren Auf-

Deutsche Bundesbank

Ausgewadhlte Kennzahlen aus
Konzern- und Jahresabschllssen

=== Konzernabschlussstatistik "
=== hochgerechnete Ergebnisse insgesamt

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern (N
in % des Umsatzes

Sachanlagen in % der Bilanzsumme 28

—NW *
3)
.
.
M \ 24
.

S 2
Eigenkapital in % der Bilanzsumme
32 3)
A
30
s)
28
26
24 ts)
2007 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

1 Der Berichtskreis umfasst ca. 230 in Deutschland im Prime
Standard der Frankfurter Wertpapierborse notierte nichtfinanzi-
elle Unternehmensgruppen. 2 Saisonbereinigter Durchschnitt
1. bis 3.Vj. 2018. 3 Bilanzstichtag 30. September 2018.

Deutsche Bundesbank

wartstrend im laufenden Jahr nach Durchschrei-
ten des Tiefpunkts im Jahr 2016 weiter fort.
Auch die Aufwendungen im Bereich Personal
durften vor dem Hintergrund der zunehmenden
Anspannung am Arbeitsmarkt, hoherer Lohn-
abschlusse und der Aufstockung der Beleg-
schaften im Jahr 2018 merklich gestiegen sein.

Die Verwendung der Konzernabschlusse des
laufenden Jahres zur Abschatzung der Ertrags-
lage und Finanzierungsverhaltnisse der nicht-
finanziellen Unternehmen sind mit héherer Un-
sicherheit als Ublich behaftet. Insbesondere
Konsolidierungskreisanderungen sowie erstmals
zur Anwendung gekommene neue internatio-
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Ertragslage der
Konzerne im
laufenden Jahr
leicht rickldufig,
aber weiter auf
tiberaus hohem
Niveau
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Ertragslage, Vermogens- und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher nichtfinanzieller borsennotierter Konzerne

im Jahr 2017

Das Jahr 2017 war fir die deutschen Kon-
zerne wirtschaftlich sehr erfolgreich. Die
Rentabilitat der rund 230 deutschen nicht-
finanziellen Konzerne des Prime Standard
hat sich im Vergleich zum Vorjahr nochmals
deutlich verbessert. So erreichte die Umsatz-
rendite mit einem Anstieg von 1,7 Prozent-
punkten auf 8,4% das hochste Niveau seit
Beginn der Erhebung im Jahr 2007. Mehr als
die Halfte der Konzerne verzeichnete eine
Zunahme dieser Kennziffer. Dabei konnten
vor allem die Unternehmensgruppen mit
Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe
ihre Umsatzrendite auf 8,0% betrachtlich
erhohen und somit den Abstand zu den
Unternehmensgruppen aus dem Dienstleis-
tungssektor merklich verringern, deren Ren-
tabilitat sich auf 9,5% verbesserte.

Verglichen mit den Unternehmen der Einzel-
abschlussstatistik bedingt die globale Aus-
richtung deutscher Konzerne eine hohere
Abhangigkeit von der weltweiten Nach-
frage. Den Geschaftsberichten zufolge par-
tizipierten die Konzerne im Jahr 2017 mit
einer kraftigen Umsatzausweitung am dyna-
mischen Wirtschaftswachstum sowohl in
den Industrie- als auch in den Schwellenlan-
dern. Einen leicht dampfenden Effekt hatte
demgegenuber die Aufwertung des Euro,
die bei der Umrechnung der Umsatze von in
Fremdwahrung bilanzierenden Tochter-
unternehmen zu Buche schlagt.” Insgesamt
stiegen die Umsatze im Aggregat um 5,2%
gegenuber dem Vorjahr. Dabei konnten die
Konzerne aus dem Produzierenden Ge-
werbe, darunter vor allem die Automobil-
branche, durch einen Uberdurchschnitt-
lichen Zuwachs (+5,5%) von den aus-
gesprochen positiven Bedingungen auf den
Absatzmarkten profitieren.

Mit der Umsatzausweitung ging eine noch
kraftigere Zunahme der Ertrage einher. Das
operative Ergebnis vor Abschreibungen
(EBITDA) und das Betriebsergebnis (EBIT)
wuchsen mit 14,5% beziehungsweise
33,2% so stark wie seit Ende der jungsten
Rezession im Jahre 2010 nicht mehr. Der
GrofSteil dieser Entwicklung ist auf die Kon-
zerne des Produzierenden Gewerbes zurtick-
zuflhren. Insbesondere die Volkswagen AG
profitierte von marktbedingten Kostenein-
sparungen und verringerten Ruckstellungs-
bildungen im Zusammenhang mit der Die-
selthematik in Hohe von rund 4,5 Mrd €.
Daruber hinaus ergab sich im Energiesektor
im Vergleich zum Vorjahr ein deutlich ge-
sunkener Abschreibungsbedarf.

Die Aktiva der deutschen Konzerne wuch-
sen im Vergleich zu den Vorjahren mit knapp
1,4% eher moderat. Hierfur waren haupt-
sachlich leichte Zuwachse bei den Zahlungs-
mittelbestanden, den Forderungen aus Lie-
ferung und Leistung sowie den Sachanlagen
verantwortlich.

Auf der Finanzierungsseite verlangerte sich
die Fristigkeit bei den Finanzschulden bei
leicht gesunkenem Gesamtvolumen. Die
Vermogenszuwachse wurden im Jahr 2017
verstarkt durch eigene Mittel finanziert. So
erhohte sich die aggregierte Eigenkapital-
quote deutlich um 3,2 Prozentpunkte auf
31,6%. Hierflr war vor allem die Thesaurie-
rung der erheblich angestiegenen Jahres-
ergebnisse mafsgeblich. Dabei konnten be-
sonders die Automobilhersteller kraftige

1 Der nominale effektive Wechselkurs des Euro gegen-
Uber den Wahrungen der 38 wichtigsten Handelspart-
ner des Euroraums (EWK-38-Gruppe) wertete im Jahr
2017 gegenuber dem Vorjahr jahresdurchschnittlich
um 2,1% auf.



Steigerungen verzeichnen. Zudem trugen
Kapitalerhohungen zum Ausbau der Eigen-
kapitalguote bei.?

Da deutsche Unternehmen — verglichen mit
Firmen in anderen europaischen Landern —
haufiger Zusagen zur betrieblichen Altersvor-
sorge geben, spielen die Pensionsriickstellun-
gen bei der Entwicklung der Passiva eine ent-
scheidende Rolle. Bewertungsanderungen
bei den Pensionslasten wirken sich durch die
Substitution von Fremd- und Eigenkapital in
erhdhtem Male auf die Eigenkapitalquote
aus.® Nach den internationalen Rechnungs-
legungsstandards werden die sogenannten
Anwartschaftswerte mit dem Stichtagszins
auf ihren Barwert abgezinst. Zum Jahres-
ultimo 2017 ist der Stichtagszins bei 15-jahri-
ger Laufzeit im Vergleich zum Vorjahr um
rund 0,2 Prozentpunkte auf gut 1,9% ange-
stiegen.® Dies hat zum Grofsteil zum RUck-
gang der Pensionsrickstellungen in Hohe
von etwa 20 Mrd € beigetragen.®

Eine positive Wirkung auf den Eigenmittel-
ausweis bei einigen grofden Konzernen hat-
ten zudem Ertrage aus der Absicherung zu-
kunftiger Zahlungsstrome (Bewertung von
Derivaten). DemgegenuUber belasteten im
Jahr 2017 vor allem Wahrungsumrech-
nungsdifferenzen die Buchwerte des Eigen-
kapitals mit 28 Mrd €.9

Mehr als 60% aller Unternehmensgruppen
konnten ihre Eigenkapitalquote ausbauen.

2 So nahmen die 35 grofSten Konzerne alleine Kapital-
erhéhungen um 7 Mrd € vor.

3 Bewertungsanderungen von Ruiickstellungen werden
im Eigenkapital verbucht, sind dabei aber nicht zah-
lungswirksam.

4 Fir die Bewertungen ist der Stichtagszinssatz gemafs
der Fristigkeit der Ruckstellungen auf Basis von ,High
Quality Corporate Bonds” zu ermitteln.

5 Von den 35 grofSten Konzernen hochgerechnet auf
die 230 Konzerne des Prime Standard.

6 Diese Position gleicht in der Konzernbilanz Diskrepan-
zen in den Wahrungsumrechnungsmethoden der Ak-
tiv- und Passivpositionen von Fremdwahrungsabschlis-
sen auslandischer Tochterunternehmen rechnerisch
aus.

Deutsche Bundesbank

Umsatz, Ertrage und Umsatzrendite
deutscher nichtfinanzieller Konzerne”
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* Der Berichtskreis umfasst ca. 230 in Deutschland im Prime
Standard der Frankfurter Wertpapierborse notierte nichtfinanzi-
elle Unternehmensgruppen. 1 Nominales BIP ausgewahlter In-
dustrie- und Schwellenlander, die zusammen vier Funftel der
globalen Wirtschaftsleistung reprasentieren, errechnet unter
Verwendung von Kaufkraftparitdten auf Basis von Daten von
Eurostat, IWF und IHS Markit.
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Eigenkapitalquoten deutscher
nichtfinanzieller Konzerne”

in %
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* Der Berichtskreis umfasst ca. 230 in Deutschland im Prime
Standard der Frankfurter Wertpapierbérse notierte nichtfinanzi-

elle Unternehmensgruppen. 1 Beschluss (ber den Atomaus-
stieg nach der Katastrophe in Fukushima.
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nale Rechnungslegungsvorschriften schranken
die Vergleichbarkeit der Konzernabschlisse des
Jahres 2018 mit denen des Vorjahres ein.’®
Nichtsdestoweniger gibt es Hinweise darauf,
dass die Ertragslage der Unternehmen im Jahr
2018 weiterhin sehr gut gewesen sein durfte.
Die Brutto-Umsatzrendite der bisher vorliegen-
den Abschlussangaben der borsennotierten
nichtfinanziellen Unternehmensgruppen war
zwar in den ersten neun Monaten des laufen-
den Jahres leicht ricklaufig, befand sich jedoch
weiterhin auf einem Uberaus hohen Niveau.
Zum Ruckgang hat auch die belastende Diesel-
thematik bei den Automobilherstellern beige-
tragen. Schatzungen fur das Umsatzwachstum
der Konzerne insgesamt sind aufgrund von Zu-
und Abgdngen unternehmerischer Teilbereiche

Eine Untersuchung nach Wirtschaftszwei-
gen zeigt, dass die Eigenkapitalquoten so-
wohl der Konzerne im Produzierenden Ge-
werbe als auch derjenigen im Dienstleis-
tungssektor deutlich zulegten. Dabei liegt
die Eigenmittelausstattung der Unterneh-
mensgruppen des Produzierenden Gewer-
bes ohne den Energiesektor und ohne die
Automobilhersteller im Vergleich zu den
Dienstleistern inzwischen annahernd gleich-
auf.” Darlber hinaus erholte sich die Finanz-
struktur des Energiesektors nach dem Ein-
bruch im Vorjahr merklich. Dies ist neben
dem gesunkenen Abschreibungsbedarf vor
allem auf Sonderertrage im Zusammenhang
mit der Ruckerstattung der Kernbrennstoff-
steuer zurlckzufthren.

7 Bei den Automobilkonzernen wird die Finanzstruktur
stark durch Finanzierungsgeschafte wie Kundenfinan-
zierung und Finanzierungsleasing beeinflusst und fihrt
dadurch strukturell zu einer niedrigeren Eigenkapital-
quote.

noch nicht méglich, wenngleich Einzelprifun-
gen auf einen geringeren Umsatzzuwachs als
im Vorjahr hindeuten.™

10 Zudem wendeten wenige Konzerne den viel diskutierten
IFRS-Leasing-Standard vorzeitig an. Zur Entwicklung der
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage deutscher nichtfinan-
zieller Konzerne im Jahr 2017 siehe die Erlduterungen auf
S. 4411,

11 Sondereffekte beeinflussen das aktuelle Bilanzbild der
Konzerne. Ihre Eigenkapitalausstattung war u.a. ricklau-
fig aufgrund einer grofRen grenziiberschreitenden Akquisi-
tion in der agrarchemischen Industrie sowie des Finanzie-
rungsbedarfs des Geschaftsvolumens in der Automobil-
branche bei gleichzeitigem Vorratsaufbau durch die Ver-
zogerungen bei der Abgaszertifizierung. Der deutliche
Rickgang der Sachanlagenquote in den Konzernabschls-
sen im Jahr 2018 basiert auf — moglicherweise temporar
wirkenden — buchungstechnischen Vorgangen im Zusam-
menhang mit dem beabsichtigten weitreichenden Tausch
von Geschaftsaktivitdten und Beteiligungen im Energiesek-
tor, was zu einer Umgruppierung von Bilanzpositionen auf
der Aktivseite flhrt.

Lange Reihen mit hochgerechneten Ergebnissen der Unternehmensabschlussstatistik stehen im
Internet zur Verfigung unter: www.bundesbank.de/unternehmensabschluesse
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Die deutsche Auslandsposition:
Hohe, Rentabilitat und Risiken der
grenzuberschreitenden Vermogenswerte

Das deutsche Netto-Auslandsvermdgen ist seit Beginn dieses Jahrtausends nahezu kontinuierlich
gestiegen. Zum Jahresende 2017 war Deutschland mit 1,8 Billionen € absolut gesehen nach Japan
der zweitgréfste Nettogldubiger der Welt. Dabei war die Entwicklung der deutschen Auslands-
position sowohl in ihrer Hohe als auch in ihrer Struktur in den letzten zehn Jahren — nicht zuletzt
durch den Einfluss der internationalen Finanzkrise — von einer besonderen Dynamik geprdgt. Ins
Auge fdllt dabei die zunehmende Bedeutung finanzieller Kapitalgesellschaften, welche die
Geschdftsbanken als wichtigste grenziberschreitende Gldubiger abgelést haben. Diese Ver-
schiebung ging einher mit einem steigenden Anteil von Wertpapierforderungen zulasten der
(unverbrieften) Kreditvergabe als bevorzugtes Instrument der grenztberschreitenden Finanzierung.

Das Rendite-Risiko-Profil der deutschen Auslandsposition ist inmer wieder Thema des &ffentlichen
Diskurses. Zur Beurteilung kbnnen unterschiedliche Metriken herangezogen werden, die Ergebnisse
hdngen von dem gewdhlten Mafsstab, den betrachteten Instrumenten und dem zugrunde gelegten
Zeitraum ab. Allerdings lassen sich nicht alle Aspekte von Auslandsinvestitionen in einfachen Kenn-
grdfsen abbilden.

Um die Entwicklung der deutschen Auslandsposition im internationalen Kontext besser einordnen
zu kénnen, werden daher im Rahmen einer Schdtzung Faktoren identifiziert, die den starken
Aufbau des deutschen Netto-Auslandsvermdgens erkldren kénnen. Die 6konometrische Analyse
soll auch Aufschluss dariber geben, inwieweit die deutsche Auslandsposition in Hinblick auf die
strukturellen Rahmenbedingungen angemessen und im internationalen Kontext tragfchig ist.
Dabei zeigt sich, dass der demografischen Komponente fir die deutschen Nettoersparnisse eine
herausragende Rolle zukommt.

Das deutsche Auslandsvermdgen stellt zwar grundsdtzlich den Gegenpart zu den Auslands-
verbindlichkeiten in anderen Teilen der Welt dar und kénnte somit prinzipiell zu externen
Ungleichgewichten beitragen. Allerdings implizieren die deutschen Auslandsforderungen nur zu
einem begrenzten Teil unbedingte Zahlungsverpflichtungen der Partnerldnder. Durch die Bereit-
stellung von Eigenkapital tragt Deutschland eher zu einer Stdrkung der internationalen Risikoteilung
bei. Perspektivisch kann die Verwirklichung der europdischen Kapitalmarktunion durch eine
Stdrkung der grenziberschreitenden Eigenkapitalfinanzierung auch den Beitrag Deutschlands zur
Stabilisierung der weltweiten Auslandsbeziehungen weiter erhdhen. Die Mdglichkeiten der Politik,
Uber das Setzen von Rahmenbedingungen hinaus unmittelbar auf das Investitions- und Spar-
verhalten privater Wirtschaftsakteure einzuwirken und dadurch das Auslandsvermdgen aktiv zu
steuern, sind allerdings begrenzt.
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Finanzielle
Verflechtung
weltweit
gestiegen ...

Internationale Kapital-
verflechtung als globales
Phanomen

Die gestiegene finanzielle Verflechtung Deutsch-
lands mit anderen Landern ist Teil eines Prozes-
ses, der in vielen Volkswirtschaften zu beobach-
ten ist. Er spiegelt die Wirkung des Abbaus von
Kapitalverkehrskontrollen, der Liberalisierung
des Handels mit Dienstleistungen, der Verbes-
serungen der grenzUberschreitenden Zahlungs-
und Abrechnungssysteme sowie deutlich ge-
sunkener Transaktions- und Kommunikations-
kosten durch schnell voranschreitende Innova-
tionen wider. All dies hat zur Folge, dass viele

Auslandsposition ausgewahlter Lander
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Quellen: IWF, nationale Angaben und eigene Berechnungen.
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Volkswirtschaften heute einen deutlich hoheren
finanziellen Offenheitsgrad — gemessen an den
Bestanden von Auslandsaktiva und -passiva in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) — ha-
ben als noch zu Beginn des Jahrtausends. Im
Falle Deutschlands lag er Ende 2017 bei 456%
des BIP und damit merklich héher als im Jahr
2000 (275% des BIP). Die Integration in die glo-
balen Finanzmarkte setzte sich auch nach der
Finanzkrise fort. Sie vollzog sich im Einzelnen
allerdings durchaus unterschiedlich.

Die grenzUberschreitende Vermogensverflech-
tung des Vereinigten Konigreichs ist beispiels-
weise durch die besondere Bedeutung des
Finanzplatzes London als Drehscheibe des inter-
nationalen Kapitalverkehrs gepragt, was in den
sehr hohen Forderungen und Verbindlichkeiten
gegenlber dem Ausland in Relation zum BIP
zum Ausdruck kommt. Im Falle der USA spiegelt
die vergleichsweise ausgepragte Netto-Aus-
landsverschuldung, die zuletzt bei rund 40%
des BIP lag, in verschiedener Hinsicht die beson-
dere Rolle der amerikanischen Volkswirtschaft
in der Weltwirtschaft wider. Hierzu gehoren die
Sonderstellung des US-Dollar im internationalen
Wahrungsgeflige, die Grofse und Liquiditat der
US-Finanzmarkte sowie die Funktion als ,siche-
rer Hafen”, die einen grofsen Einfluss auf die Be-
reitschaft der internationalen Anleger hat, ame-
rikanische Schuldtitel in ihre Portfolios zu neh-
men. Japan wiederum durfte vor dem Hinter-
grund einer bereits jetzt merklich alternden
Bevolkerung einen hoheren Bedarf am Aufbau
einer positiven Netto-Auslandsposition haben.
Im Falle Chinas sind in absoluten Grofsen ge-
rechnet zwar sowohl die Netto-Auslandsposi-
tion als auch die Forderungen und die Verbind-
lichkeiten gegenliber dem Ausland gestiegen,
in Relation zum BIP allerdings ergibt sich ange-
sichts der graduellen Offnung der Finanzmarkte
und des Uber viele Jahre starken Wirtschafts-
wachstums verglichen mit Ende 2007 teils ein
Rlckgang.

Ein weiterer wichtiger Indikator fur die finan-
zielle Integration eines Landes in die Weltwirt-
schaft ist der Anteil der Kapitalanlagen im Aus-

... mit unter-
schiedlicher
Ausprdgung je
nach Land



Verdnderter
Einfluss von
Entwicklungen
im Heimatland
und im Ausland

Deutsches Aus-
landsvermdgen
in vergangenen
Jahren stark
gestiegen

land am gesamten (Finanz-)Vermogen. Dabei
spielt die Heimatpraferenz von Anlegern eine
mafsgebliche Rolle. Diese kann mithilfe des so-
genannten Home Bias abgebildet werden (vgl.
die Erlduterungen auf S. 501.). Eine hohere Be-
reitschaft fur grenzlberschreitende Investitio-
nen und das starkere Zusammenwachsen der
Finanzmarkte weltweit bewirken fur die ein-
zelnen Lander zum einen eine gréfSere Un-
abhangigkeit gegenuber Entwicklungen im Hei-
matland, zum anderen aber auch eine mog-
licherweise schnellere Ubertragung finanzieller
Stérungen im Ausland auf die heimische Volks-
wirtschaft. Durch die insgesamt hoheren Forde-
rungen und Verbindlichkeiten gegentber dem
Ausland steigt darUber hinaus die Bedeutung
von Einkommenseffekten, die sich aus der Ver-
anderung des Auslandsvermdgens ergeben
kénnen."

Entwicklung der deutschen
Auslandsposition seit der
globalen Finanzkrise

Zum Jahresende 2017 erreichten die deutschen
Auslandsforderungen einen Wert von 8,4 Billio-
nen €. Damit sind sie seit Ende 2007, dem letz-
ten Jahr vor der globalen Finanzkrise, um 60%
gestiegen und somit doppelt so stark wie das
deutsche Geldvermodgen insgesamt. Auch die
Verbindlichkeiten Deutschlands gegenuber dem
Ausland legten in diesem Zeitraum zu, jedoch
merklich weniger dynamisch als die Aktiva. Sie
beliefen sich Ende 2017 auf rund 6,6 Billionen €.
Bei einem verbleibenden Saldo von fast 1,8 Bil-
lionen € entspricht das deutsche Nettovermo-
gen im Ausland inzwischen mehr als der Halfte
des BIP. Das ist fast dreimal so viel wie zehn
Jahre zuvor. Die internationale Finanzkrise so-
wie die sich anschliefSende europaische Schul-
denkrise hatten zunachst zu teils deutlichen
Verringerungen in den grenztberschreitenden
Positionen gefuhrt. Insgesamt setzte sich jedoch
der aufwartsgerichtete Trend der auf3enwirt-
schaftlichen Verflechtung fort, sodass die For-
derungen und Verbindlichkeiten gegenuber
dem Ausland weiter anstiegen.

Deutsche Bundesbank

Das wachsende Netto-Auslandsvermdgen
reflektiert die Leistungsbilanziberschisse
Deutschlands in den vergangenen zehn Jahren.
Gesamtwirtschaftlich betrachtet geht ein Leis-
tungsbilanzuberschuss immer mit einem ent-
sprechenden Netto-Forderungsaufbau gegen-
Uber dem Ausland einher. Neben diesen trans-
aktionsbedingten Veranderungen, die in der
Kapitalbilanz erfasst werden, konnen die Be-
standsdaten des Auslandsvermégensstatus
(AVS) auch durch Bewertungsveranderungen
aufgrund von Wechselkursschwankungen und
Marktpreisentwicklungen sowie durch andere
Anpassungen beeinflusst werden.?

Veranderungen des deutschen Auslandsver-
mogens lassen sich unter verschiedenen Ge-
sichtspunkten analysieren.? Im Folgenden wer-
den sowohl die Anlagekategorien — der AVS
unterscheidet zwischen Direktinvestitionen,
Portfolioinvestitionen, Ubrigen Kapitalanlagen,
Finanzderivaten und Wahrungsreserven — als
auch die Sektoren in den Blick genommen.

Verwendung des
Auslandsvermdgens

Bei den Direktinvestitionen stiegen die Aus-
landsforderungen merklich starker als die Ver-
bindlichkeiten, sodass sich das Netto-Auslands-
vermogen hier seit Ende 2007 mehr als verdop-
pelt hat und Ende 2017 bei 546 Mrd € lag. Das
deutsche Direktinvestitionsengagement richtete

1 Vgl. z.B.: OECD (2018), Policy challenges from closer
international trade and financial integration: dealing with
economic shocks and spillovers, in: Economic Outlook,
Issue 1, S. 49-92.

2 Mit den Indizes der Wechselkurseffekte im AVS wurde flr
die gezielte Untersuchung des Einflusses von Wechselkurs-
anderungen auf den AVS ein neues Instrumentarium bereit-
gestellt. Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Neue Indizes
der Wechselkurseffekte im Auslandsvermdgensstatus, Mo-
natsbericht, April 2018, S. 36—37. Andere Anpassungen
umfassen bspw. Abschreibungen auf nicht einholbare Kre-
ditforderungen, Anderungen in der Sektorenzuordnung,
Anderungen der Funktionalkategorie eines Finanzierungs-
instruments und statistisch bedingte Unterschiede zwischen
AVS und Zahlungsbilanz, die sich z.B. durch verschiedene
Datenquellen ergeben.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Das deutsche Auslandsver-
mobgen: neue statistische Konzepte und Ergebnisse seit der
Finanzkrise, Monatsbericht, April 2018, S. 29-41.
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Transaktionen,
Bewertungs-
effekte und
andere Anpas-
sungen beein-
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des AVS

Direktinvestitio-
nen: starker
Anstieg des
Aktivsaldos



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2018
50

Auslandsvermdgen und internationale

Finanzmarktintegration

Die Erschliefung auslandischer Markte und
die Investitionen in auslandische Vermo-
genswerte ermoglichen zusatzliche Effi-
zienz- und Wohlfahrtsgewinne, die in einer
geschlossenen Volkswirtschaft nicht reali-
sierbar waren. Die finanzielle Integration
eines Landes in die Weltwirtschaft lasst sich
freilich nicht einfach an der Hohe seiner
Netto-Auslandsposition ablesen. Eine ge-
brauchliche Kennziffer ist in diesem Zusam-
menhang stattdessen die Heimatpraferenz
der Anleger, der sogenannte Home Bias.”
Das Konzept ist prinzipiell fir alle Positionen
des Auslandsvermogens anwendbar. Die Be-
rechnung einer Heimatpraferenz fir Direkt-
investitionen und Kredite stofSt allerdings
auf statistische Probleme, da die jeweiligen
Bezugsgrofsen — der Wert aller Unterneh-
men weltweit oder das global ausstehende
Kreditvolumen — nicht verfugbar sind. Aus
diesem Grund wird der relativ einfach zu er-
mittelnde Home Bias fur Wertpapiere haufig
als Indikator fur die generelle finanzielle
Integration eines Landes in die Weltwirt-
schaft verwendet. Eine Differenzierung nach
Aktien und Investmentzertifikaten einerseits
sowie Schuldverschreibungen andererseits
ist dabei maoglich.

Unter der Voraussetzung wettbewerblicher
Markte, vollkommener Information aller An-
leger und der Abwesenheit von Trans-
aktionskosten sollte die internationale Streu-
ung von Wertpapieren in den Portfolios aller
Lander identisch sein und damit der regio-
nalen Struktur der weltweit im Umlauf be-
findlichen Wertpapiere entsprechen.? Der
Home Bias gibt an, wie sehr auslandische
Wertpapiere im Besitz inlandischer Anleger,
gemessen an ihrem Gewicht im Weltport-
folio, unterreprasentiert sind. Er leitet sich
aus dem Verhaltnis des Anteils auslandischer

Wertpapiere am Portfolio heimischer An-
leger zu ihrem Anteil am Weltportfolio ab:?

Anteil auslindischer
Wertpapiere am

Inlandsportfolio
Home Bias = 1-

Anteil auslandischer
Wertpapiere am
Weltportfolio

Die Kennziffer nimmt Ublicherweise Werte
zwischen null und eins an. Bei einem Wert
von null entspricht die Zusammensetzung
des nationalen Wertpapierportfolios jener
des Weltportfolios. Ein Wert von eins be-
deutet, dass inlandische Anleger ausschliefs-
lich heimische Wertpapiere in ihren Port-
folios halten.

In vielen Landern war in den letzten Jahren
— speziell fur Aktien — ein abnehmender
Home Bias zu beobachten. Dieser Trend
wurde durch die globale Finanzkrise voru-
bergehend unterbrochen, setzt sich in-
zwischen aber wieder fort. Somit ist die
finanzielle Integration der Lander Uber die
Zeit vorangeschritten. Dabei weisen die Lan-

1 Die Messung des Home Bias setzt typischerweise an
der Aktivseite des Auslandsvermdgensstatus an. In
einem Zwei-Lander-Modell (z. B. Deutschland und Rest
der Welt) lasst sich zeigen, dass ein positiver Home Bias
bei den Vermdgenswerten grundsatzlich auch einen
positiven Home Bias bei den Verbindlichkeiten impli-
ziert und vice versa. Fir die Bestimmung der Finanz-
marktintegration genugt also die Betrachtung einer
Seite der Bilanz.

2 Vgl.: B. Solnik (1974), An Equilibrium Model of the
International Capital Markets, Journal of Economic
Theory, Vol. 8, S. 500—524.

3 Das Weltportfolio entspricht den weltweit im Umlauf
befindlichen Aktien oder Schuldverschreibungen. Als
auslandische Wertpapiere werden die Wertpapiere be-
zeichnet, die von Emittenten mit Sitz aufSerhalb des be-
trachteten Landes begeben wurden.

4 FUr den Spezialfall, dass auslandische Wertpapiere
gemessen an ihrer Marktkapitalisierung in heimischen
Portfolios Uberreprasentiert sind, kann der Home Bias
auch negative Werte annehmen.



der des Euro-Wahrungsgebiets im Allgemei-
nen einen niedrigeren Home Bias auf als
zum Beispiel Japan, die Vereinigten Staaten
oder das Vereinigte Konigreich. Zuletzt war
das Niveau des Home Bias bei Aktien in
allen genannten Volkswirtschaften wieder
unter den Wert von Ende 2007 gefallen. In
Deutschland lag die Messzahl Ende 2017 bei
0,43 — verglichen mit 0,52 zehn Jahre zuvor.
Bei Schuldverschreibungen ist die Entwick-
lung im internationalen Vergleich uneinheit-
lich. Hierzulande nahm die Verzerrung zu-
gunsten heimischer Schuldverschreibungen
sogar noch deutlicher ab als bei Aktien, und
der Home Bias sank im gleichen Zeitraum
von 0,56 auf 0,42. Dies ist umso bemer-
kenswerter, als das erweiterte Wertpapier-
ankaufprogramm des Eurosystems fur sich
genommen flr einen Anstieg des Home
Bias sorgt. Die Bundesbank hat durch die
Ankaufe heimischer Wertpapiere seit Ende
2014 ihren Besitz an deutschen Wertpapie-
ren namlich kontinuierlich aufgebaut. Ende
2017 wies sie in ihrer Bilanz einen Bestand
von 512 Mrd € an zu geldpolitischen Zwecken
gehaltenen Wertpapieren aus, das waren
rund 462 Mrd € mehr als zum Bilanzstichtag
2014. Ein Teil dieser Wertpapiere hatte sich
zuvor in der Hand auslandischer Investoren
befunden, sodass der in Deutschland gehal-
tene Anteil deutscher Schuldverschreibun-
gen im Zuge dieser Transaktionen gestiegen
ist.”) Dieser Effekt auf den deutschen Home
Bias wurde aber durch Portfolioumschich-
tungen deutscher Investoren weitgehend
kompensiert, die auf der Suche nach Ren-
dite in den vergangenen Jahren verstarkt
auslandische Wertpapiere in ihre Portfolios
aufnahmen. Insgesamt ist der deutsche
Home Bias fur Schuldverschreibungen
zwischen Ende 2014 und Ende 2017 somit
nahezu unverandert geblieben (+ 0,07).

Deutsche Bundesbank
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Quellen: IWF, BIZ, Weltbank und eigene Berechnungen. * Un-
terreprasentanz auslandischer Wertpapiere im nationalen Port-
folio gemessen an ihrem Anteil am Weltportfolio. Bei einem
Wert von null entspricht die Zusammensetzung des nationalen
Portfolios jener des Weltportfolios. Bei einem Wert von eins
befinden sich nur heimische Wertpapiere im Portfolio. 1 Unge-
wichteter Durchschnitt in der jeweiligen Zusammensetzung oh-
ne Luxemburg und Irland (bei Aktien auBerdem ohne Malta
und Zypern).

Deutsche Bundesbank

5 Die Bundesbank kaufte im Rahmen des erweiterten
Wertpapierankaufprogramms allerdings nicht aus-
schliefSlich deutsche Wertpapiere, sondern in geringem
Umfang auch Schuldverschreibungen internationaler
Organisationen, z.B.ESM-Anleihen.
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Die deutsche Auslandsposition
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1 Einschl. Finanzderivate.
Deutsche Bundesbank

sich Ende 2017 jeweils rund zur Halfte auf Lan-
der innerhalb und aufSerhalb des Euroraums.
Verglichen mit der Zeit vor der Finanzkrise be-
deutet dies eine leichte Verschiebung hin zu
Partnerlandern im Euroraum. Ganz Uberwie-
gend erfolgten die deutschen Direktinvestitio-
nen in Form von Beteiligungskapital. Allerdings
hat die konzerninterne Kreditgewahrung in den
letzten zehn Jahren relativ an Bedeutung ge-
wonnen. Auf der Passivseite stammten Ende
2017 rund 62% der in Deutschland investierten
Direktinvestitionsmittel aus Landern des Euro-
raums, wobei der Anteil verglichen mit Ende
2007 leicht nachgab. Unternehmen aus dem
Ausland stellten verbundenen Unternehmen in
Deutschland zuletzt rund 43% der Direktinves-
titionsmittel Uber Beteiligungskapital zur Ver-
fugung, das waren rund 9 Prozentpunkte weni-
ger als Ende 2007. Auch auf der Passivseite
nahm die konzerninterne Kreditgewahrung in
den letzten Jahren anteilsmafig zu. Ausschlag-
gebend war hierfir zu einem grof3en Teil die
hohere Mittelvergabe von auslandischen Toch-
tern an Mutterunternehmen in Deutschland
(sog. Reverse Flows).®

Die grenzuberschreitenden Wertpapieranlagen
Deutschlands wiesen Ende 2017 per saldo einen
Uberschuss in Hohe von 382 Mrd € aus. 2015
war erstmals seit Mitte der achtziger Jahre ein
Plus zu verzeichnen gewesen. Da deutsche

Passiva

2012

2013

2014 2015 2016 2017

Staatsanleihen als sichere und liquide Anlage
gelten, werden sie Ublicherweise in grofSem
Umfang von auslandischen Anlegern gehalten,
sodass die deutschen Wertpapierverbindlichkei-
ten gegenuber dem Ausland traditionell die
entsprechenden Forderungen Uberstiegen.® Im
Rahmen des Public Sector Purchase Programme
(PSPP) des Eurosystems kauft die Bundesbank
seit Marz 2015 allerdings deutsche Schuldver-
schreibungen des oOffentlichen Sektors, vor
allem auch von auslandischen Haltern. Dies
dampfte die Zunahme der im Ausland gehalte-
nen deutschen Wertpapiere fur den gesamten
Betrachtungszeitraum seit 2007 und reduzierte
den Bestand in den letzten drei Jahren erheb-
lich.

4 Haufig handelt es sich bei Tochterunternehmen im Aus-
land um Finanzierungsgesellschaften, die Anleihen am
internationalen Kapitalmarkt begeben und die Erldse an ihre
inlandischen Muttergesellschaften in Form von Krediten
weiterreichen.

5 Mit Veroffentlichung der Daten des AVS fir das Jahr 2017
wurde bei den Schuldverschreibungen auf der Passivseite
eine methodische Anderung rickwirkend bis zum 4. Quar-
tal 2015 vorgenommen. Wahrend bislang die im Ausland
gehaltenen Bestdnde an deutschen Schuldverschreibungen
aus den Transaktionsdaten der Zahlungsbilanz kumuliert
wurden, werden nun Bestandsdaten aus den Wertpapier-
statistiken der Bundesbank verwendet, um den von Ge-
bietsfremden gehaltenen Bestand zu ermitteln. Dies fUhrt
beginnend mit dem 4. Quartal 2015 zu hoéheren Passiva-
Bestanden bei dieser Wertpapierklasse. Das neue Berech-
nungsverfahren steht im Einklang mit den Leitlinien der EZB.
Es bietet darliber hinaus den Vorteil, die Ergebnisse des AVS
und der Finanzierungsrechnung weiter anzundhern.

Wertpapier-
anlagen:
Umschwung ins
Plus und Inte-
resse deutscher
Anleger an
ausldndischen
Schuldverschrei-
bungen



Ubrige
Kapitalanlagen:
Zunahme

der Netto-
forderungen

Die Entwicklung der deutschen Portfolioanlagen
im Ausland wurde seit Ende 2007 durch den
steigenden Bestand an langfristigen Schuldver-
schreibungen dominiert. Dabei war die Nach-
frage nach Titeln von Landern aufSerhalb des
Euroraums in diesem Zeitraum spurbar kraftiger
als die nach langfristigen Schuldverschreibun-
gen der anderen Euro-Lander. Auch bei den
auslandischen Aktien wurden bevorzugt Divi-
dendenwerte von Unternehmen mit Sitz aufser-
halb des Euroraums in die Portfolios genom-
men. Ein nennenswerter Teil der Zunahme des
Wertes auslandischer Aktien in den Portfolios
von Inlandern seit 2007 ging jedoch im Ergeb-
nis auf das Konto von Kurssteigerungen, ob-
wohl es in den Jahren 2007 und 2008 infolge
der internationalen Finanzkrise voriibergehend
deutliche Anpassungen der Aktienkurse nach
unten gegeben hatte.

Die starke Nachfrage nach Anteilscheinen aus-
landischer Investmentfonds liels den Bestand
dieser Titel in den Portfolios heimischer Anleger
verglichen mit Ende 2007 deutlich ansteigen.®
Deutsche Anleger halten im Ausland ganz uber-
wiegend Fonds, die in anderen Euro-Landern
aufgelegt (rd. 97%) und im Inland vertrieben
werden. Vor allem Gesellschaften in Luxem-
burg, Irland und Frankreich sind hier wichtige
Anbieter.

Insgesamt spiegelt die Entwicklung der Wert-
papieranlagen im Ausland in den zurlckliegen-
den Jahren das Interesse an einer regionalen
Auffacherung des deutschen Portfolios wider
(vgl. auch die Erlduterungen auf S. 50f.). Vor
dem Hintergrund des Niedrigzinsumfelds spielte
dabei wohl auch die Suche nach Rendite eine
wesentliche Rolle.

Bei den Ubrigen Kapitalanlagen, die sowohl
Finanz- und Handelskredite (soweit diese nicht
den Direktinvestitionen zuzurechnen sind) als
auch Bankguthaben und sonstige Anlagen um-
fassen, standen dagegen dem Anstieg auf der
Forderungsseite auch merklich hdhere Positio-
nen auf der Passivseite gegenuber. Die Netto-
Forderungsposition gegenlber dem Ausland

Deutsche Bundesbank

stieg hier seit 2007 um insgesamt 84 Mrd € auf
691 Mrd £.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank leis-
teten Uber die Jahre ebenfalls einen positiven
Beitrag zur Netto-Auslandsposition, der vor
allem bewertungsbedingt gewissen Schwan-
kungen unterlag. Die Finanzderivate werden
seit Ende 2010 fur die Monetaren Finanzinsti-
tute und seit Ende 2012 auch fir weitere Sek-
toren ausgewiesen. Auf die Nettoposition wir-
ken sie kaum durch, da sie auf beiden Seiten
der Bilanz in ahnlicher Gréfsenordnung zu einer
Bilanzverlangerung beitrugen.

Sektoren als grenz-
uberschreitende Akteure

Ein Blick auf die Netto-Auslandspositionen der
volkswirtschaftlichen Sektoren verdeutlicht,
dass in den vergangenen Jahren ein grofser An-
teil des steigenden Netto-Auslandsvermogens
auf die Unternehmen und Privatpersonen ent-
fiel. Zum Jahresende 2017 wies dieser Sektor
eine positive Netto-Auslandsposition von 1939
Mrd € aus; sie lag damit um 1273 Mrd € Uber
dem Wert von Ende 2007. Mehr als zwei Drittel
dieses Nettovermdogens wurden Ende 2017 in
Wertpapieren gehalten, rund ein Viertel ging
auf das Direktinvestitionsengagement zurlck.
Die relative Bedeutung der Portfolioinvestitio-
nen im Netto-Auslandsvermogen der Unterneh-
men hat damit in den letzten zehn Jahren deut-
lich zugenommen. Dies ist vor allem auf das
steigende Gewicht von Finanzintermediaren
wie Fonds und Versicherungen in der Ver-
mogensverwaltung zurlckzufihren. Diese rech-
nen Uberwiegend zu den ,Finanziellen Kapital-
gesellschaften ohne Monetare Finanzinstitute
(MFD”, die seit dem Jahr 2012 getrennt aus-
gewiesen werden und den weit Uberwiegenden
Teil des Netto-Auslandsvermogens des Sektors
Unternehmen und Privatpersonen halten (2017:
96%),.

6 Bewertungseffekte und andere Anpassungen trugen in
den zehn Jahren seit 2007 rd. 5,5% zur Zunahme bei.
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MFI fuhren
grenzuberschrei-
tendes Engage-
ment phasen-
weise zurtick

Gestiegene Aus-
landsposition
der Bundesbank

Deutsche Netto-Auslandsposition
nach Sektoren
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1 Bis einschl. 2011 liegen die Daten fir den Sektor Unterneh-
men und Privatpersonen insgesamt vor. Ab 2012 ist eine Auf-
schlusselung der Position nach finanziellen Kapitalgesellschaf-
ten ohne Monetare Finanzinstitute sowie nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften, privaten Haushalten und privaten Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck verfligbar. 2 Ohne Bundesbank.

Deutsche Bundesbank

Das Netto-Auslandsvermdgen der MFI (ohne
Bundesbank) ist spurbar abgeschmolzen. Aus-
schlaggebend waren Entwicklungen unter dem
Eindruck der Finanzkrise: So stellten sich Ge-
schaftsbanken gegenseitig grenziberschreitend
weniger Mittel bereit. Eine zum Teil generell
hohere Risikoscheu und die Notwendigkeit, das
Bilanzvolumen mit hoheren Eigenkapitalanfor-
derungen in Einklang zu halten, trugen ebenso
dazu bei. In den von der Krise besonders be-
troffenen Landern trat an die Stelle der Liqui-
ditatsversorgung Uber den Interbankenmarkt
verstarkt jene Uber die Zentralbanken.

Entsprechend sind die TARGET2-Forderungen
der Bundesbank gegenlber der Europdischen
Zentralbank (EZB), die durch die Umverteilung
von Zentralbankgeld innerhalb des Eurosystems
entstanden, wahrend der europaischen Schul-
denkrise bis Mitte 2012 und — nach einem
zwischenzeitlichen Rlckgang — seit Anfang
2015 stark angestiegen. Fur die aktuelle Zu-
nahme zeichnet in erster Linie das erweiterte

Ankaufprogramm fur Vermdgenswerte (expan-
ded Asset Purchase Programme: APP) des Euro-
systems verantwortlich, da ein GrofSteil der
Kaufe Uber den Finanzplatz Deutschland ab-
gewickelt wird und auf diese Weise Zentral-
bankgeld nach Deutschland flief3t.” Angesichts
der zunehmenden TARGET2-Forderungen ist
auch die Netto-Auslandsposition der Bundes-
bank gegenliber dem Ausland seit dem Jahr
2007 merklich angewachsen. Dabei standen
den zunehmenden Bruttoforderungen aller-
dings steigende Bruttoverbindlichkeiten gegen-
Uber. Dahinter verbergen sich neben den Ein-
lagen auslandischer Zentralbanken und Wah-
rungsbehorden unter anderem hohe Verbind-
lichkeiten aus Euro-Banknoten-Emissionen,
welche fast die Halfte der deutschen Forderun-
gen aus dem bargeldlosen Zahlungsverkehr
Uber TARGET2 ausmachen.®

Vermindert hat sich in den letzten Jahren das
Defizit des Staates gegenuber dem Ausland.
Seit Ende 2014 ist es graduell abgeschmolzen
und lag Ende 2017 bei 874 Mrd €. Ausschlag-
gebend war der umfangreiche Ankauf hei-
mischer Staatsschuldverschreibungen aus den
Bestanden von Haltern im Ausland durch die
Bundesbank. Hinzu kam ein verminderter Um-
lauf dieser Titel angesichts eines sinkenden
offentlichen Schuldenstandes.?

7 Das APP flihrt seit Jahresanfang 2015 zu einem stetigen
Anstieg der deutschen TARGET2-Forderungen. Im Gegen-
zug nahmen auch die Auslandsverbindlichkeiten der Mone-
tdren Finanzinstitute zu. Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank,
TARGET2-Salden — Spiegel der Finanzmarkte, Monats-
bericht, Dezember 2017, S. 75f.; Deutsche Bundesbank,
Zum Anstieg der deutschen TARGET2-Forderungen, Mo-
natsbericht, Marz 2017, S. 33—34; sowie Deutsche Bundes-
bank, Zu den Auswirkungen der Wertpapierkaufe des Euro-
systems auf die TARGET2-Salden, Monatsbericht, Marz
2016, S. 56—58.

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Geschaftsbericht 2017,
S. 61-67; sowie Deutsche Bundesbank, Ausweis von Euro-
Bargeld in der Zahlungsbilanz und im Auslandsvermogens-
status, Monatsbericht, Marz 2015, S. 96—98.

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der Markt fir Bundeswert-
papiere: Halterstruktur und wesentliche Einflussfaktoren auf
die Renditeentwicklung, Monatsbericht, Juli 2018, S.15-39.

Seit 2014
riickldufige
Netto-Auslands-
verschuldung
des Staates



Erzielen deut-
sche Anleger
eine zu geringe
Rendite?

Einkommensren-
dite des deut-
schen Auslands-
vermogens
variiert erheblich
je nach Anlage-
klasse und Refe-
renzzeitraum

Rendite der deutschen Auslandsforderungen

Aktien und
Direkt- Investment-
Zeitraum investitionen zertifikate

Gesamtrendite in %

2008 bis 2017 52
2008 bis 2011 53
2012 bis 2017 52

Sharpe-Verhdltnis

2008 bis 2017 1,5
2008 bis 2011 1,4
2012 bis 2017 2,3

1 Geometrischer Durchschnitt des angegebenen Zeitraums.
Deutsche Bundesbank

Rentabilitat der deutschen
Auslandsforderungen

Einkommens- und
Gesamtrendite

Den deutschen Anlegern wird bisweilen vor-
geworfen, ihr Geld ineffizient und somit falsch
zu investieren. Diese These knupft an die teils
als niedrig empfundene Rendite der deutschen
Anlagen im Ausland an."® Als Kriterium fur die
Berechtigung dieser Einschatzung kann ein Ver-
gleich mit der Rendite auslandischer Investitio-
nen im Inland herangezogen werden. Alterna-
tiv bietet sich auch die durchschnittliche Rendite
des gesamten Geldvermodgens privater Haus-
halte in Deutschland oder gangiger Aktien-
oder Rentenindizes an.™

Die Einkommensrendite der deutschen Anlagen
im Ausland lasst sich anhand der in der Leis-
tungsbilanz ausgewiesenen Vermogenseinkom-
men eines Jahres in Relation zu dem Ver-
mogenswert am Ende des Vorjahres ermitteln.
Um die Gesamtrendite zu bestimmen, mussen
zusatzlich die Bewertungseffekte berticksichtigt
werden, die sich aus Veranderungen der Markt-
preise und der Wechselkurse ergeben kon-
nen.'? Es zeigt sich, dass die Hohe der durch-
schnittlichen jahrlichen Rendite erheblich von
der jeweiligen Anlageklasse, aber auch vom

Deutsche Bundesbank

Ubrige Kapital-
anlagen und
Wahrungs-
reserven

Schuld-

verschreibungen Insgesamt

4,5 4,7 2,2 3,7
-08 4,2 3,6 3,5
82 51 1,3 3,8
0,4 1.1 1,0 1,4
-01 1,2 3,0 1,4
4,7 1.1 0,6 1,7

betrachteten Zeitraum abhangt: Im (geome-
trischen) Durchschnitt der Jahre 2008 bis 2017
erzielten Direktinvestitionen die hochste Ge-
samtrendite (5,2%). Es folgten Schuldverschrei-
bungen (4,7%) noch vor Aktien und Invest-
mentzertifikaten (4,5%) sowie Ubrige Kapital-
anlagen und Wahrungsreserven (2,2%).'® Das

10 Vgl. z.B.: M. Fratzscher, Der deutsche Sparirrsinn, in: Die
Zeit, 17. Februar 2017; G. Braunberger, Das deutsche Pro-
blem, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung, 11. Februar 2017;
sowie T. Nurai und G. Schnabl, Deutschland ist Exportwelt-
meister dank riskanten Finanzanlagen, in: Neue Zircher Zei-
tung, 7. November 2018.

11 Da es sich beim Auslandsvermdgen um eine hoch ag-
gregierte Statistik handelt, sind die ermittelten Renditen im
Hinblick auf die Instrumente, die Sektoren und die Zeit in
mehrfacher Weise gemittelt und daher nur sehr ein-
geschrankt mit jahrlichen Portfoliorenditen einzelner An-
leger vergleichbar. Gleiches gilt fur die nachfolgende Risiko-
analyse.

12 In der Literatur werden die Bewertungseffekte haufig als
Differenz zwischen der Veranderung des ausgewiesenen
Auslandsvermogens und den sich aus der Kapitalbilanz er-
gebenden Transaktionsdaten ermittelt. Dieses Vorgehen ist
jedoch ungenau und kann bspw. aufgrund unterschied-
licher Datenquellen bei der Erstellung von AVS und Zah-
lungsbilanz zu erheblichen Abweichungen fihren. Die Bun-
desbank weist die detaillierte Veranderungsrechnung des
AVS unter Angabe von Transaktionen, Bewertungseffekten
und anderen Anpassungen im Statistischen Beiheft Nr. 3
zum Monatsbericht aus. Die Daten sind fir die Jahre ab
2005 verfugbar.

13 Ein Vergleich zwischen den verschiedenen Anlageklas-
sen lasst sich sinnvoll nur auf Basis der Gesamtrendite
durchfuhren. Anders als bei Direktinvestitionen werden re-
investierte Gewinne bei Aktien in der Leistungsbilanz nicht
als Vermogenseinkommen erfasst, sondern schlagen sich im
AVS als Bewertungseffekte nieder. Dies fuhrt bei der Ein-
kommensrendite zu einer systematischen Unterschatzung
der tatsachlichen Vermogenseinkommen aus der Wert-
papierhaltung.
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Rendite-
differenzen nicht
auffallend hoch

im Vergleich zu Schuldverschreibungen schlech-
tere Abschneiden von Aktien und Investment-
fonds ist auf die Auswirkungen der internatio-
nalen Finanzkrise und der europaischen Schul-
denkrise zurlckzufihren, welche die Gewinne
der Unternehmen und die Kursentwicklung am
Aktienmarkt zeitweilig splrbar beeintrachtig-
ten." Die durchschnittliche Gesamtrendite Uber
alle Vermogensklassen hinweg belief sich
zwischen 2008 und 2017 auf 3,7%; sie war da-
mit etwas hoher als die Rendite, die auslan-
dische Investoren auf ihr deutsches Anlagever-
mogen erhielten (3,3%)."™ Zum Vergleich: Die
privaten Haushalte Deutschlands erzielten auf
ihr gesamtes Geldvermégen in dem genannten
Zeitraum lediglich eine durchschnittliche nomi-
nale Rendite von 3,0%. Dieser Wert umfasst
neben Ertragen aus Wertpapieranlagen ins-
besondere auch die Zinseinnahmen aus Termin-
und Sichteinlagen und ist daher niedriger als die
durchschnittliche jahrliche Rendite von 4,0%,
welche Investoren mit einem deutschen Ren-
tenportfolio hatten erzielen kénnen.'® Dabei
war die Renditeentwicklung von Rentenwerten
im Betrachtungszeitraum durch hohe Kurs-
gewinne aufgrund des massiven Zinsrlickgangs
gepragt, die so nicht vorauszusehen waren. Ein
auf dem deutschen Aktienindex CDAX basieren-
des Investmentzertifikat hatte im Durchschnitt
eine jahrliche Rendite von 5,4% erbracht."”

Offensichtlich gibt es zwar durchaus Rendite-
unterschiede zwischen den verschiedenen
Anlagekategorien. So verzeichneten deutsche
Dividendenwerte im Ruckblick wahrend der
vergangenen zehn Jahre den hochsten Wert-
zuwachs. Bedenkt man aber die unterschied-
lichen Fristigkeiten und Risiken, sind die Diskre-
panzen nicht aufSerordentlich und die deut-
schen Auslandsinvestitionen schneiden keines-
wegs schlechter ab als vergleichbare Anlagen
im Inland."® Ohnehin ist eine Ex-post-Analyse
der Vermogenseinkommen grundsatzlich mit
Vorsicht zu interpretieren, da der Aspekt der
Unsicherheit zum Zeitpunkt der Investitionsent-
scheidung im Nachhinein naturgemafs keine Be-
rlcksichtigung mehr findet.

In den dargestellten Berechnungen wirkt sich
der hohe Anteil der — zu den Ubrigen Kapital-
anlagen zahlenden — deutschen TARGET2-
Position der Bundesbank an den deutschen
Brutto-Auslandsforderungen dampfend auf die
Rendite des deutschen Auslandsvermogens aus
(vgl. die Erlauterungen auf S. 57). Mit 907
Mrd € machten die TARGET2-Forderungen zum
Jahresende 2017 knapp 11% der deutschen
Brutto-Auslandsforderungen aus.' Wichtig ist
in diesem Kontext, dass die hohe deutsche
TARGET2-Position nicht in dem Anlageverhalten
der Bundesbank begrlndet ist. Sie ist — bei ge-
gebenen Portfoliodispositionen des Auslands —
ausschlieSlich auf die Entscheidungen der hier

14 Im Zeitraum von 2012 bis 2017, als die Hohepunkte der
genannten Krisen Uberwunden waren, erzielten deutsche
Anleger aus Aktien und Investmentzertifikaten im Ausland
eine durchschnittliche jahrliche Rendite von 8,2% und da-
mit deutlich mehr als aus Direktinvestitionen (5,2%), An-
lagen in auslandischen Schuldverschreibungen (5,1%) oder
aus Krediten (1,3%).

15 Finanzderivate bleiben bei dieser Berechnung unbertick-
sichtigt, da sie ihrem Wesen nach sehr heterogen und als
Vermdgenswerte schwer interpretierbar sind (bspw. Swap-
Geschafte). Zudem generieren sie keine Vermogenseinkom-
men. Bei Einbeziehung der Bewertungseffekte fur Finanz-
derivate ergabe sich flr den Zeitraum von 2008 bis 2017
eine durchschnittliche Gesamtrendite von 2,9%. Geson-
derte Daten fur Finanzderivate liegen allerdings erst fur die
Jahre ab 2010 vor.

16 Gemessen am Rentenindex REX Gesamt-Performance-
index. Der Index bildet den Markt der Staatspapiere (Gov-
ernment Bonds) am deutschen Rentenmarkt ab. Er beinhal-
tet alle Anleihen, Obligationen und Schatzanweisungen der
Bundesrepublik Deutschland, des Fonds Deutsche Einheit
sowie der friheren Treuhandanstalt mit fester Verzinsung
und einer Restlaufzeit zwischen einem halben und 10,5
Jahren. Er erfasst Preisdnderungen und Zinserldse und ent-
spricht somit den international ublichen ,total return in-
dices”. Vgl.: Deutsche Borse Group, Leitfaden zu den REX®
-Indizes, Version 3.12, Oktober 2017.

17 Der CDAX wird von der Deutschen Borse AG berechnet
und reprasentiert alle deutschen Unternehmen im Prime
Standard und General Standard. Die genannte Rendite er-
gibt sich aus dem CDAX-Performance-Index.

18 Die Vorstellung, die deutschen Auslandsforderungen lie-
fBen sich ohne Weiteres in inlandische Anlagen umschich-
ten, verkennt die saldenmechanischen Zusammenhange.
Deutsche Auslandsforderungen lieen sich nur in dem
Maf3e verringern, d.h. an Auslander verdufRern, wie diese
Forderungen in Deutschland halten und bereit sind, sie ab-
zugeben. Zu vermuten ist, dass ein derartiger (hypothe-
tischer) Umschichtungsprozess mit gravierenden Preis-
anpassungen verbunden ware. Das Netto-Auslandsver-
mogen konnte darlber hinaus nur durch Leistungsbilanz-
defizite oder Vermogensverluste abgebaut werden. Dies
erforderte — bei unveranderter Ersparnis — den Aufbau eines
entsprechenden (realen) Kapitalstocks hierzulande durch
vermehrte Sachinvestitionen.

19 Bis Ende November dieses Jahres sind sie um weitere 34
Mrd € auf 941 Mrd € angewachsen.

TARGET2 — letzt-
lich Ergebnis der
Entscheidung
privater Wirt-
schaftsakteure
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Zur Verzinsung der TARGET2-Salden

Die Verzinsung der TARGET2-Salden im
Eurosystem ist an den Hauptrefinanzie-
rungssatz gekoppelt, der im Marz 2016 auf
null gesenkt wurde. Entsprechend weist die
Bundesbank in ihrem Geschaftsbericht fur
das Jahr 2017 keine Zinseinnahmen aus
dieser Position aus, was sich auch auf die
Rendite der deutschen Auslandsforderun-
gen auswirkte. In Hinblick auf die grenz-
Uberschreitenden Einkommensstrome aus
geldpolitischen Geschaften greift eine Be-
trachtungsweise, die allein auf den in der
Leistungsbilanz ausgewiesenen Vermogens-
einkommen und den Bestandsdaten des
Auslandsvermogensstatus basiert, jedoch zu
kurz. Die Einkinfte und Aufwendungen der
nationalen Zentralbanken des Eurosystems
aus geldpolitischen Geschaften werden zum
Ende des Geschaftsjahres als monetares Ein-
kommen des Eurosystems zusammengefasst
und entsprechend dem Kapitalschlissel den
nationalen Zentralbanken zugewiesen.” Die
aus dieser Verteilung gegenuber den ur-
springlichen Einkommenssalden resultieren-
den Differenzbetrage (die zu einer Erh6hung
oder einer Senkung des Gewinns der natio-
nalen Zentralbank fihren kénnen) werden
in der Zahlungsbilanz als Sekundareinkom-
men erfasst, formal also nicht dem Ver-
maogenseinkommen zugerechnet.

In diesem Zusammenhang ist es hilfreich,
sich vor Augen zu fuhren, dass alle Bilanz-
positionen der nationalen Zentralbanken
und der EZB, die aus geldpolitischen Ge-
schaften resultieren und der Risikoteilung
unterworfen sind, aus 6konomischer Sicht
dem Eurosystem ,,gehéren” und daher kon-
solidiert zu betrachten sind. Bei welcher
Zentralbank im Eurosystem geldpolitische
Geschafte anfallen und wohin das geschaf-
fene Zentralbankgeld innerhalb des Eurosys-
tems transferiert wird, ist aus diesem Blick-

winkel unerheblich. Fur die endgultige Par-
tizipation der nationalen Zentralbanken an
den Ertragen und Aufwendungen des Euro-
systems aus geldpolitischen Geschaften sind
die Intra-Eurosystem-Positionen aus der Ver-
teilung des Zentralbankgelds innerhalb des
Eurosystems daher nicht die entscheidende
Bezugsgrofe. Dies gilt unabhangig von der
Hohe einer etwaigen Verzinsung dieser Posi-
tionen. Mafsgeblich sind allein die insgesamt
im Eurosystem erzielten Ertrage und Auf-
wendungen sowie der fur die Verteilung he-
rangezogene Kapitalschlissel. Die Bundes-
bank wird demnach an den Ertragen aus
den Refinanzierungsgeschaften beispiels-
weise der Banca d'ltalia oder der Banque de
France letztlich ebenso beteiligt wie an den
Ertrdgen aus ihren eigenen Refinanzierungs-
geschaften.?

1 In Ubereinstimmung mit Art. 32.4 der ESZB-Satzung
werden Einklnfte und Risiken aus geldpolitischen Refinan-
zierungsgeschaften, sofern sie sich realisieren, nach
Mafgabe der jeweils geltenden Anteile am Kapital der
EZB unter den nationalen Zentralbanken des Eurosys-
tems aufgeteilt. Gleiches gilt grundsatzlich auch fur
geldpolitische Wertpapierankaufprogramme. Risiken
und Einkiinfte aus den im Rahmen des CBPP und
CBPP2 erworbenen gedeckten Schuldverschreibungen
sowie den im Rahmen des PSPP erworbenen Staats-
anleihen werden hingegen von den haltenden nationa-
len Zentralbanken jeweils selbst getragen bzw. verein-
nahmt.

2 Durch das APP und durch die aus dem Ausland via
TARGET2 zugeflossene Liquiditat weiteten sich die
(negativ verzinsten) Einlagen der Kreditinstitute und der
sonstigen in- und auslandischen Einleger deutlich aus.
Sie trugen im Geschaftsjahr 2017 wesentlich zu dem
Netto-Zinsertrag der Bundesbank in Héhe von gut 4
Mrd € bei. Der Anteil der Einlagen der Kreditinstitute in
der Bundesbankbilanz am Gesamtbestand in der kon-
solidierten Eurosystem-Bilanz lag mit rd. 33% deutlich
Uber dem Kapitalanteil der Bundesbank von 25,6%.
Der Ausgleich fir die Uberproportional hohen Zins-
ertrage erfolgte durch die Verteilung der monetaren
Einklinfte innerhalb des Eurosystems, und es entstand
der Bundesbank per saldo ein Aufwand von rd. 400
Mio €.
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Risiko wichtiges

Merkmal grenz-

Uberschreitender
Anlagen

ansassigen Wirtschaftsakteure zurlickzufihren,
Geldvermogen lieber auf einem inlandischen
Konto zu belassen als im ubrigen Euroraum zu
investieren.2% Zudem ging der Aufbau der deut-
schen TARGET2-Forderungen per saldo Uber-
wiegend wohl nicht zulasten hoher rentierlicher
Auslandsanlagen. Insbesondere die Gegen-
buchungen zu den im Rahmen des APP gestie-
genen deutschen TARGET2-Forderungen fan-
den zu einem grof3en Teil bei den Ubrigen Kapi-
talanlagen statt und haben — flr sich genom-
men — zu einer ,Bilanzverlangerung” der
deutschen Auslandsposition geflhrt.

Risiken der deutschen
Auslandsposition

Einkommens- und
Bewertungsrisiken

Neben der Rentabilitat stellt auch das Risiko,
das sich aus dem Auslandsengagement deut-
scher Wirtschaftsakteure ergibt, ein wesent-
liches Kriterium fUr die angemessene Anlage
des deutschen Auslandsvermégens dar. Analog
zu den Ertragen lassen sich ein Einkommens-
risiko und ein Bewertungsrisiko unterscheiden.
In Hinblick auf die Vergleichbarkeit verschie-
dener Finanzinstrumente sollten der Gesamt-
rendite beide Risikoaspekte gegenlbergestellt
werden. Ein gebrauchliches Mafs zur BerUck-
sichtigung von Renditeschwankungen ist das
sogenannte Sharpe-Verhaltnis, das die durch-
schnittliche Rendite eines Vermdgenswertes
oder Portfolios zur Standardabweichung der
Rendite in Beziehung setzt.2" Dies ist sinnvoll,
da typischerweise Vermdgenswerte, die eine
hohere Rendite aufweisen, auch ein hoheres
Risiko, also eine grofere Streuung der Einkom-
mensstrome, mit sich bringen. Die Berlcksich-
tigung dieser geringeren Planbarkeit macht die
Rentabilitat unterschiedlicher Anlageformen
besser vergleichbar. Allerdings handelt es sich
bei dieser Bereinigung der Rendite mithilfe der
historischen Standardabweichung nur um eine
grobe Skalierung. Zum einen bildet die his-
torische Standardabweichung nicht unbedingt

das Ex-ante-Risiko einer Geldanlage ab. Ahnlich
wie der Durchschnitt der jahrlichen Rendite
wird auch die gemessene Standardabweichung
zudem in hohem Maf3e von dem gewahlten Be-
obachtungszeitraum beeinflusst. Zum anderen
bertcksichtigt das Sharpe-Verhaltnis zwar die
Volatilitat der Kapitalertrage, nicht aber die
Risikoeinstellung der Anleger, die sich nicht nur
von Investor zu Investor unterscheiden, sondern
auch im Zeitverlauf andern kann.

Gemessen an dem Sharpe-Verhaltnis schnitten
im Zeitraum 2008 bis 2017 unter den deut-
schen Anlageformen im Ausland abermals
Direktinvestitionen am besten ab (Sharpe-Ver-
haltnis 1,5). Deutlich geringere Werte wiesen
Schuldverschreibungen (1,1) und Ubrige Kapital-
anlagen (1,0) auf. Am ungunstigsten erwiesen
sich auf Basis dieser Mal3zahl die Investitionen
in Aktien und Investmentfondsanteile, die auf-
grund der zwischenzeitlichen Kursverluste und
der hohen Fluktuation der Aktienkurse nur auf
einen Wert von 0,4 kamen. Das schlechte Ab-
schneiden dieser Anlageklasse war jedoch allein
auf die Entwicklung in den ersten vier Jahren
des Beobachtungszeitraums zurlckzufihren.
VerkUrzt man die Betrachtung auf die Jahre ab
2012, so weisen Aktien und Investmentfonds-
anteile mit einem Sharpe-Verhaltnis von 4,7 mit
Abstand den hochsten Wert aller Anlageklassen
auf.

Latente Risiken

Nicht alle mit der Auslandsposition eines Landes
verbundenen Risiken manifestieren sich in der
Volatilitat der Vermogenseinkommen oder in

20 Zu den in Deutschland ansassigen Wirtschaftsakteuren
gehoren bspw. auch die deutschen Téchter von Banken aus
Drittlandern, die im Rahmen des APP Wertpapiere an das
Eurosystem verduRBerten.

21 Das Sharpe-Verhaltnis verwendet im Zahler die Differenz
zwischen tatsachlicher Rendite und der Rendite einer risiko-
freien Geldanlage. Diese wird im Folgenden gleich null ge-
setzt und somit ignoriert. Im Niedrigzinsumfeld der vergan-
genen Jahre scheint eine solche Vereinfachung durchaus
gerechtfertigt.

Rendite und
Risikoprofil von
Anlagen sollten
gleichermafSen
berticksichtigt
werden
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beobachtbaren Bewertungsanderungen.?? Of-
fenkundig ist dies im Hinblick auf maogliche
Zahlungsbilanzkrisen, die haufig durch den um-
fassenden RUlckzug auslandischer Investoren
ausgeldst werden und durch akute Refinanzie-
rungsprobleme der heimischen Wirtschafts-
akteure gekennzeichnet sind. Dabei schutzt
eine positive Netto-Auslandsposition nicht ge-
nerell vor moglichen Verwerfungen auf der
Seite der Bruttoverbindlichkeiten, auch wenn
die Anfalligkeit in der Regel geringer einzuschat-
zen ist. Ein Versiegen von Mittelzufllssen aus
dem Ausland kann grundsatzlich auch Indus-
trielander treffen, wie nicht zuletzt die inter-
nationale Finanz- und die europaische Schul-
denkrise gezeigt haben. Inwieweit solche Risi-
ken auch flr Deutschland bestehen kénnten,
hangt mafsgeblich von der Zusammensetzung
der Auslandsverbindlichkeiten hierzulande ab.
Dabei sind vor allem Merkmale wie Eigen- ver-
sus Fremdkapital, die Fristigkeit und der Anteil
von Fremdwahrungsverbindlichkeiten von Be-
deutung.

Auslandische Direktinvestitionen, auf die 21%
der deutschen Auslandsverbindlichkeiten entfal-
len, sind aus Sicht des Gastlandes in der Regel
nur mit geringen Risiken behaftet, da die
Ertragsrisiken beim auslandischen Investor lie-
gen und sie typischerweise auf langfristigen
Standortentscheidungen beruhen, die kurzfris-
tig kaum revidiert werden. Deutsche Aktien und
Investmentfondsanteile in der Hand auslan-
discher Investoren machen weitere 11% der
deutschen Auslandsverbindlichkeiten aus. Auch
hier liegt das Ertragsrisiko bei den auslandischen
Glaubigern. Da Eigenkapitalinstrumente nicht
kindbar sind, zahlen sie zudem zu den langfris-
tigen Anlageformen. Sinkende Gewinnaussich-
ten oder eine ungunstigere Risikobewertung
ziehen jedoch haufig Kurskorrekturen nach sich,
welche die Finanzierungsmaoglichkeiten der be-
troffenen Unternehmen erschweren konnen
und unter Umstanden auch Ubertragungs-
effekte auf andere Bereiche der Volkswirtschaft
haben. Allerdings stehen die Risiken unglns-
tiger Kursentwicklungen an den Aktienmarkten
ebenso wie die Gefahr spekulativer Fehlbewer-

Deutsche Bundesbank

tungen nicht unmittelbar in Bezug zu dem An-
teil auslandischer Anteilseigner. Im Gegenteil
durfte eine breite Streuung und internationale
Diversifizierung inlandischer Dividendenwerte
tendenziell eher flr eine Glattung der Kursent-
wicklung sorgen und die Auswirkungen von
Preiskorrekturen auf die heimische Volkswirt-
schaft reduzieren.

Ein Viertel der deutschen Vermogenswerte in
auslandischem Besitz besteht aus langfristigen
Schuldverschreibungen. Innerhalb dieser Posi-
tion entfallen knapp 60% auf 6ffentliche Anlei-
hen, die auch als Anlageform von Wahrungs-
reserven eine wichtige Rolle spielen. Das Merk-
mal Deutschlands als sicherer Hafen unter-
streicht auch hier die langfristige Perspektive
auslandischer Glaubiger. Im Falle globaler
Schocks, die ihren Ursprung nicht in Deutsch-
land haben, ist bei dieser Position daher ein
eher antizyklisches Verhalten der Anleger zu be-
obachten, also ein Anstieg der Nachfrage bei
zunehmender Spannung an den internationalen
Finanzmarkten.?? Risiken auf der Passivseite der
deutschen Auslandsposition bestehen am ehes-
ten bei den Ubrigen Kapitalanlagen, die Uber-
wiegend aus Bargeld und Einlagen sowie aus
kurzfristigen Krediten bestehen. Sie machen
rund ein Drittel der deutschen Auslandsverbind-
lichkeiten aus.?® Die wichtigsten Schuldner in
dieser Anlagekategorie sind Monetare Finanz-
institute und die Bundesbank. Die Annahme
kurzfristiger Einlagen gehort zum Kerngeschaft
von Kreditinstituten, und die damit verbunde-
nen Risiken werden regelmafig im Rahmen des
internen Risikocontrollings und der Bankenauf-
sicht Uberwacht. Die Auslandspassiva der Bun-
desbank beruhen im Wesentlichen auf Verbind-

22 Auf der Passivseite des AVS ergibt sich sogar das zu-
nachst paradox erscheinende Phanomen, dass Kursverluste
aufgrund einer ungunstigen wirtschaftlichen Entwicklung
im Inland oder einer gesunkenen Bonitat inlandischer
Schuldner zu einem Ruckgang des Marktwerts der Aus-
landsverbindlichkeiten flhren.

23 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Renditen von Bundes-
anleihen unter dem Einfluss von ,Safe Haven”-Effekten —
eine SVAR-Analyse, Monatsbericht, Juli 2018, S. 34-39.
24 Wie erwahnt schlagt sich das APP auch in dieser Posi-
tion durch gestiegene Verbindlichkeiten der Monetaren
Finanzinstitute gegentiber dem Ausland nieder.
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Wechselkurs-
dnderungen
als Risiko-

komponente

Regionale Zusammensetzung der deutschen Auslandsforderungen

und Auslandsverbindlichkeiten im Jahr 2017

in %

Auslandsforderungen

Abweichungen von 100% sind rundungsbedingt.
Deutsche Bundesbank

lichkeiten gegenlber dem Eurosystem aus Euro-
Banknoten-Emissionen, den Einlagen anderer
Zentralbanken im Rahmen des Zentralbankser-
vice und Ausgleichposten fur Sonderziehungs-
rechte des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF). Spezifische Risiken in Form eines plotz-
lichen Kapitalabzugs durch auslandische Glaubi-
ger ergeben sich fur die Bundesbank aus diesen
Positionen nicht.

Ein besonderer, bei rlickwirkender Betrachtung
nicht immer ersichtlicher Risikoaspekt der Aus-
landsverbindlichkeiten eines Landes besteht in
den Auswirkungen unerwarteter Wechselkurs-
anderungen.?® Fremdwahrungsverbindlichkei-
ten kdnnen zu einer erheblichen finanziellen Be-
lastung werden, wenn ihr Gegenwert in hei-
mischer Wahrung aufgrund einer Abwertung
steigt. In Deutschland spielen Fremdwahrungs-
verbindlichkeiten aus gesamtwirtschaftlicher
Perspektive mit 17% der gesamten Auslands-
verbindlichkeiten eher eine untergeordnete
Rolle. Darunter befinden sich auch negative
Wertansatze von Finanzderivaten, die dem Hed-
ging von Wahrungsrisiken dienen und insofern
keine eigenstandigen Risiken bergen.2®

Wahrend auf der Passivseite des AVS in der
Regel Schwierigkeiten bei der Bedienung eige-
ner Zahlungsverpflichtungen im Mittelpunkt
einer Risikoanalyse stehen, drohen auf der Ak-

Auslandsverbindlichkeiten

B Euroraum
Vereinigtes Kénigreich
USA
Japan
Volksrepublik China
B Ubrige Lander

49,2

tivseite unter Umstanden schwerwiegende Ver-
mogensverluste, die sich nicht zwangslaufig in
der aktuellen Bewertung niederschlagen. Dies
gilt insbesondere dann, wenn Vermdgenswerte
schlecht diversifiziert sind und hohe Auslands-
forderungen gegentber einzelnen Schuldnern
bestehen.

Uber 40% der deutschen Auslandsforderungen
bestanden zum Jahresende 2017 gegenuber an-
deren Mitgliedstaaten des Euroraums,?” wobei
Luxemburg, die Niederlande und Frankreich die
wichtigsten Ziellander sind. Die genannten Lan-
der waren aus deutscher Sicht allerdings zu-
gleich auch die wichtigsten Kapitalgeber aus
dem Euroraum.?® AufBerhalb des Euro-Wah-
rungsgebiets hielten deutsche Anleger die meis-
ten Vermdgenswerte im Vereinigten Konigreich
und in den Vereinigten Staaten (jeweils rd.
10%). Alles in allem scheinen die deutschen

25 Die oben angefuhrten Renditeberechnungen zu den
deutschen Auslandsforderungen bertcksichtigen Wechsel-
kursanderungen der Vergangenheit.

26 Auch die ubrigen Fremdwahrungsverbindlichkeiten sind
nicht notwendigerweise Wechselkursanderungsrisiken aus-
gesetzt, da Fremdwahrungspositionen haufig abgesichert
sind.

27 Ohne EZB und Europdischen Stabilitdtsmechanismus
(ESM).

28 Hierin zeigt sich die prominente Rolle der genannten
Lander als internationale Finanzzentren. Ein Grofteil der
dort verorteten Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ist
unter dem ,ultimate risk”-Aspekt letztlich anderen Landern
zuzuordnen.

Risikoanalyse
auf der Aktiv-
seite nimmt
mogliche Ver-
mogensverluste
ins Visier
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Zusammenspiel
von Schuldner-
und Gldubiger-
positionen
weltweit

Vermdgenswerte weltweit recht gut diversi-
fiziert zu sein.

Die TARGET2-Forderungen der Bundesbank
richten sich gegen die EZB. Der Bundesbank
konnen aus dem TARGET2-System dann Ver-
luste entstehen, wenn eine nationale Zentral-
bank ihren Zahlungsverpflichtungen gegentber
der EZB nicht in vollem Umfang nachkommen
sollte. In diesem Fall ware die Bundesbank in-
direkt als Anteilseigner der EZB von dem entste-
henden Verlust betroffen. Die Hohe des deut-
schen TARGET2-Saldos ware dabei unerheblich.

Das deutsche Auslands-
vermogen im internationalen
Kontext

Deutsches Auslandsvermdgen
als Spiegelbild auslandischer
Verbindlichkeiten

Die Frage der Tragfahigkeit eines hohen Netto-
Auslandsvermogens lasst sich nicht nur aus
dem Blickwinkel der Werthaltigkeit der Ver-
mogenstitel und maglicher Verluste fur das
Glaubigerland betrachten. Ein anderer Aspekt
ergibt sich daraus, dass sich die nationalen Aus-
landspositionen — soweit sie statistisch richtig
erfasst sind — weltweit ausgleichen. Daraus
folgt, dass Auslandsverbindlichkeiten einzelner
Lander nur entstehen kdnnen, wenn in einem
anderen Teil der Welt Auslandsforderungen auf-
gebaut werden. Diese Wechselwirkung kénnte
so interpretiert werden, dass die Ursachen
hoher Auslandsverbindlichkeiten maglicher-
weise nicht allein bei den Schuldnerlandern zu
suchen sind, sondern Lander mit persistenten
Leistungsbilanzuberschussen und einem ent-
sprechend hohen Auslandsvermdgen unter
Umstanden ebenfalls zu dem Aufbau nicht
nachhaltiger Auslandspositionen in Landern mit
anhaltenden Leistungsbilanzdefiziten beitragen.

Deutsche Bundesbank

Einklang des Netto-Auslands-
vermogens mit fundamentalen
Faktoren

Ein wichtiges Kriterium fir die Stichhaltigkeit
einer solchen Argumentation ist, inwieweit
wirtschaftspolitische Fehlanreize oder Markt-
beschrankungen fur den Aufbau eines hohen
Auslandsvermdgens verantwortlich sind. Inso-
fern die Netto-Auslandsposition hingegen auf
fundamentale, politisch nicht gesteuerte Fak-
toren und freie Marktprozesse zurtickzufihren
ist, gibt sie keinen Anlass fir eine derartige
Kritik.

Mit dem External Balance Assessment (EBA)
entwickelte der IWF eine Methode zur Bestim-
mung gleichgewichtiger Leistungsbilanzen. Da
die Netto-Auslandsposition eines Landes im
Wesentlichen den kumulierten Leistungsbilanz-
salden der Vergangenheit entspricht, eignet
sich dieser Ansatz auch zur Untersuchung der
langfristigen Zusammenhange zwischen der
Auslandsposition und wichtigen Fundamental-
daten, welche den Spar- und Investitionsent-
scheidungen eines Landes zugrunde liegen
(siehe die Erlauterungen auf S. 62ff). Eine
.gleichgewichtige” Auslandsposition lasst sich
bestimmen, indem fir die Einflussgrofsen win-
schenswerte oder zumindest politisch nicht ge-
steuerte Werte angesetzt werden. Abweichun-
gen des tatsachlichen von dem so ermittelten
Wert sollten — bei korrekter Modellspezifika-
tion — Uber kurz oder lang Anpassungen nach
sich ziehen, weil die berlcksichtigten Fun-
damentalfaktoren die strukturelle Vermogens-
position eines Landes bestimmen. Da die Defini-
tion angestrebter Werte fir die herangezogenen
Determinanten umstritten ist und das Problem
der Ermittlung einer gleichgewichtigen Aus-
landsposition letztlich nur auf eine andere
Ebene verlagert, wird in dem hier vorgestellten
Ansatz auf eine solche normative Analyse ver-
zichtet und stattdessen nur eine Erklarung
nationaler Auslandpositionen angestrebt, die
ein besseres Verstandnis der zugrunde liegen-
den Triebkrafte ermdglicht. Wichtig ist auch bei
diesem Vorgehen, dass alle Einflussgrofien
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Erklarung der Auslandsposition mit makro6konomischen

EinflussgrofRen

Die nachfolgende Untersuchung orientiert
sich am External Balance Assessment (EBA)
des Internationalen Wahrungsfonds (IWF),"
das gewohnlich fur die Schatzung von Leis-
tungsbilanzquoten — definiert als der Leis-
tungsbilanzsaldo in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt (BIP) — herangezogen wird.
FUr die Schatzung der Auslandsposition
— ebenfalls in Relation zum BIP — werden die
exogenen Variablen gegebenenfalls dahin-
gehend adaptiert, dass sie fur die Erklarung
einer Bestandsgrofse (der Netto-Auslands-
position) anstelle einer Stromgroéfse (des
Leistungsbilanzsaldos) verwendet werden
konnen.

Die im Rahmen der Paneluntersuchung er-
mittelten Koeffizienten und Schatzwerte der
nationalen Auslandspositionen reflektieren
letztlich den Durchschnitt der berticksichtig-
ten Lander wahrend des Beobachtungszeit-
raums. Sie sind daher nicht normativ zu
interpretieren, sondern dienen eher dem
Verstandnis der treibenden Krafte aufSen-
wirtschaftlicher Entwicklungen und der
Offenlegung landerspezifischer Besonder-
heiten (in Form fixer Landereffekte oder lan-
derspezifischer Merkmalsauspragungen).

Fur die hier vorgestellte Untersuchung der
Bundesbank wurden Jahresdaten von ins-
gesamt 21 fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten und zehn Schwellenlandern herangezo-
gen. Der Zeitraum umfasst die Jahre von
1999 bis 2016. Soweit nicht anders er-
wahnt, werden stets Differenzen zum Welt-
durchschnitt (oder als Approximation zum
gewichteten Durchschnitt des Landersam-
ples) verwendet. Auf diese Weise wird
sichergestellt, dass allen Landern gemein-
same Entwicklungen keine Auswirkungen
auf die geschatzte Auslandsposition haben.
Im Einzelnen flieSen die folgenden Variablen
in die Untersuchung ein:?

Netto-Auslandsposition in Prozent

des BIP:

Zu erklaren ist die Netto-Auslandsposition in
Prozent des BIP (iip_gdp). Die Normierung
durch das BIP erméglicht die Vergleichbar-
keit zwischen den Landern. Da die nationa-
len Auslandspositionen im Aggregat welt-
weit ausgeglichen sein mussen, wird diese
Variable nicht als Differenz zum Weltdurch-
schnitt definiert.?

Netto-Schuldenstand des Gesamtstaates
in Relation zum BIP:

Der Netto-Schuldenstand des Gesamtstaa-
tes# in Relation zum BIP (gdebt_gdp) repra-
sentiert — mit umgekehrtem Vorzeichen — das
Finanzvermogen des Staates und steht somit
fur den (negativen) Beitrag der o6ffentlichen
Haushalte zum nationalen Geldvermogen.

Pro-Kopf-Einkommen:
Das Pro-Kopf-Einkommen (gdp_cap) be-
schreibt den Entwicklungsstand einer Volks-

1 Vgl.: IWF (2013), External Balance Assessment (EBA)
Methodology: Technical Background. Der Ansatz wird
kontinuierlich weiterentwickelt, vgl.: http://www.imf.
org/external/np/res/eba/data.htm

2 Die Daten zu den nationalen Auslandspositionen
stammen aus den Balance of Payments Statistics des
IWF, Angaben zum o&ffentlichen Schuldenstand, dem
BIP sowie zu den Verbraucherpreisen sind dem World
Economic Outlook des IWF entnommen. Die detaillierte
Aufschllsselung von Altersgruppen der Bevoélkerung
wird in den World Population Prospects der Vereinten
Nationen bereitgestellt. Die World Development Indica-
tors der Weltbank enthalten Daten zu den nationalen
Energieimporten und den Ausgaben fur Forschung und
Entwicklung. Fur die Auswahl von Landern mit freiem
Kapitalverkehr wurde auf den Chinn-Ito-Index (http://
web.pdx.edu/~ito/kaopen_2015.dta) zurlickgegriffen.

3 Da in der Schatzung Auslandspositionen in Relation
zum BIP verwendet werden und das Sample nicht alle
Lander abdeckt, ist der jahrliche Durchschnitt der
Variable in der Regel von null verschieden. Die Verwen-
dung von zeitspezifischen fixen Effekten tragt diesem
Umstand Rechnung.

4 Der Netto-Schuldenstand berucksichtigt neben der
Bruttoverschuldung auch die finanziellen Forderungen
des Staates.


http://www.imf.org/external/np/res/eba/data.htm

wirtschaft.? Auf der einen Seite sprechen die
relative Kapitalknappheit und die Aussichten
aufholender Volkswirtschaften auf ein hohe-
res Einkommensniveau in der Zukunft (in Ver-
bindung mit intertemporaler Konsumglat-
tung) fur Netto-Kapitalflisse in diese Lander.
Dem steht auf der anderen Seite jedoch der
erschwerte Zugang weniger entwickelter
Lander zu den internationalen Kapitalmark-
ten entgegen. Dies gilt insbesondere fur die
Aufnahme von Fremdkapital im Ausland.®
Viele Schwellenlander sehen sich daher ver-
anlasst, ihre Entwicklung durch eine Export-
strategie voranzutreiben und durch den Auf-
bau von Auslandsvermégen (z.B. in Form von
Wahrungsreserven) abzusichern.” Spiegel-
bildlich impliziert das Argument der intertem-
poralen Konsumglattung, dass fortgeschrit-
tene Volkswirtschaften eher als Nettoglaubi-
ger auftreten. Andererseits konnen sich
Jreiche” Volkswirtschaften eher eine negative
Auslandsposition leisten, da sie Uber eine
bessere Bonitat verfligen. Aus theoretischer
Sicht lasst sich daher keine generelle Aussage
zum Zusammenhang zwischen Auslandsposi-
tion und Pro-Kopf-Einkommen treffen.

Bevolkerungsanteil alterer Menschen:
Ein vergleichsweise hoher Bevolkerungs-
anteil nicht mehr erwerbstatiger Menschen
(hier gemessen als der Anteil der Uber 64-
Jahrigen, pop_old) begrindet héhere Er-
sparnisse in vorausgegangenen Jahren, auf
die im Alter zurlckgegriffen werden kann.
Anders als bei der Leistungsbilanz ist im Hin-
blick auf das Auslandsvermogen nicht die
Dynamik der gesellschaftlichen Alterung
relevant, sondern der aktuelle Anteil dlterer
Menschen, dem ein entsprechender Kapital-
stock gegenuber stehen sollte.

Marktkapitalisierung:

Die Bedeutung des nationalen Kapital-
markts, gemessen anhand der Marktkapita-
lisierung borsennotierter Unternehmen in
Relation zum BIP (market_gdp), wird im
EBA-Ansatz als Maf$ fir den Zugang der
Unternehmen zum Kapitalmarkt interpre-
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tiert. Eine hohe Marktkapitalisierung erleich-
tert demnach die Investitionstatigkeit in
einem Land. Da hierdurch auch auslan-
disches Kapital angezogen wird, ist tenden-
ziell ein negativer Einfluss auf die Auslands-
position eines Landes zu erwarten.

Ausgaben fiir Forschung und Entwick-
lung in Prozent des BIP:

Die Ausgaben fur Forschung und Entwick-
lung in Prozent des BIP (r&d_gdp) werden
als Proxy der Bedeutung immaterieller Ver-
mogenswerte verwendet.® Mit Blick auf den
Auslandsvermogensstatus sind immaterielle
Vermogenswerte als Substitut fur finanziel-
les Auslandsvermogen zu betrachten, die
ebenfalls Vermogenseinkommen aus dem
Ausland generieren kénnen.? Die Variable

5 Der Basis-Spezifikation liegt das nominale Pro-Kopf-
Einkommen in US-Dollar zugrunde. In einer alternativen
Schatzung wird das Pro-Kopf-Einkommen in Kaufkraft-
paritaten verwendet.

6 Vgl. hierzu auch das sog. Lucas-Paradox, welches die
Beobachtung von Netto-Kapitalfllissen aus den Schwel-
lenlandern in Richtung fortgeschrittener Volkswirt-
schaften beschreibt: R. Lucas, (1990), Why doesn’t
Capital Flow from Rich to Poor Countries?, American
Economic Review 80, S. 92—-96. Dieses Paradox |0st
sich teilweise auf, wenn flr weitere Einflussfaktoren
wie die Entwicklung der Kapitalmarkte kontrolliert wird.
Vgl.: S. Herrmann und J. Kleinert (2014), Lucas Paradox
and Allocation Puzzle: Is the Euro Area Different?, Dis-
kussionspapier der Deutschen Bundesbank, Nr. 06/2014.
7 Um dieses Argument auf andere Weise zu erfassen,
wird auch die Signifikanz einer Dummy-Variablen fir
feste Wechselkursregime getestet.

8 Aus theoretischer Sicht waren Bestandsdaten wie die
Anzahl bestehender Patente als Determinante der Aus-
landsposition geeigneter, doch liegen hierzu keine ver-
gleichbaren Daten fur einen breiten Landerkreis vor. In
den Datenbanken des Europaischen Patentamts und
des United States Patents and Trademarks Office sind
die Patente von Gebietsansassigen jeweils stark Uber-
reprasentiert. Auf globaler Ebene werden Patente nicht
erfasst.

9 Vgl. hierzu auch die Diskussion um die ,Dunkle
Materie” in der amerikanischen Auslandsposition:
R. Hausmann und F. Sturzenegger (2007), The missing
dark matter in the wealth of nations and the implica-
tions for global imbalances, Economic Policy 51,
S. 470-518.
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durfte daher mit negativem Vorzeichen in
die Regression eingehen.'®

Anteil der Netto-Energieimporte an

dem Energieverbrauch eines Landes:

In der gleichen Weise stellen auch Rohstoff-
vorkommen eine Einkommensquelle fir die
Zukunft dar und kénnen daher als Alterna-
tive fur Finanzvermogen angesehen wer-
den. Eine geringe Verflgbarkeit heimischer
Energietrager spiegelt sich in einem hohen
Anteil der Netto-Energieimporte an dem
Energieverbrauch eines Landes (energy_
imp)'" wider und sollte in einem aufsenwirt-
schaftlichen Gleichgewicht durch ein hohe-
res finanzielles Auslandsvermogen kompen-
siert werden. Der unmittelbare Effekt hoher
Energieimporte auf die Leistungsbilanz
— und somit langfristig auch auf die Aus-
landsposition — ist allerdings negativ, sodass
die tatsachliche Beziehung a priori unbe-
stimmt ist."?

Verhaltnis des Anteils eigenkapital-
bezogener Vermogenswerte zu dem
Anteil eigenkapitalbezogener Verbind-
lichkeiten:

Bei dem Aufbau von Auslandsvermogen
konnte schliefSlich auch die relative Risikobe-
reitschaft der Bevolkerung eine Rolle spie-
len. Dies ergibt sich zum einen aus dem
Motiv des Vorsorgesparens, das vor allem
bei hoher Risikoaversion zum Tragen kom-
men durfte. Zum anderen lasst sich langfris-
tig mit vergleichsweise riskanten Anlagefor-
men aber auch eine hohere Rendite erzielen
als mit sicheren Anlagen. Das Verhaltnis des
Anteils eigenkapitalbezogener Vermogens-
werte zu dem Anteil eigenkapitalbezogener
Verbindlichkeiten (equ_ass_liab) gibt Auf-
schluss darUber, in welchem Mafs ein Land
gegenuber dem Rest der Welt als Risikokapi-
talgeber fungiert. Je starker dies der Fall ist,
desto weniger durfte das Land auf die Ak-
kumulation eines nominal hohen Auslands-
vermogens angewiesen sein und desto we-
niger durften fUr dieses Land im internatio-

nalen Kontext Vorsorgemotive eine Rolle
spielen.

Die Panel-Schatzung wird mit fixen Lander-
und Zeiteffekten durchgefiihrt. Ein Lagrange-
Multiplier-Test nach Breusch und Pagan
lehnt die Zulassigkeit zufalliger Lander-
effekte (random effects) ab. Fixe Zeiteffekte
tragen dem Umstand Rechnung, dass der
Durchschnitt der nationalen Auslandsver-
mogensquoten von null verschieden sein
und im Zeitverlauf variieren kann. Sie fangen
globale Schocks auf, die alle im Sample ver-
tretenen Lander gleichermalSen treffen. Die
Varianz-Kovarianz-Matrix ist unter Verwen-
dung des Huber-White-Schatzers robust ge-
schatzt.'?

In der Tabelle auf Seite 65 werden in der
ersten Spalte zunachst die Ergebnisse der
Schatzung fur einen breiten Landerkreis vor-
gestellt. In der zweiten Spalte wird die

10 In der Literatur wird in dem steigenden Anteil im-
materieller Vermogensgegenstande allerdings auch ein
maglicher Grund flr eine verstarkte unternehmens-
interne Finanzierung Uber einbehaltene Gewinne ver-
mutet, da er eine AulRenfinanzierung erschwere. Dies
wirde tendenziell eine positive Beziehung zwischen
finanziellen und immateriellen Vermogenswerten be-
dingen. Vgl.: A. Falato et al. (2013), Rising Intangible
Capital, Shrinking Debt Capacity, and the US Corporate
Savings Glut, Federal Reserve Board Finance and Eco-
nomics Discussion Series 2013—-2067, Washington,
D.C.

11 Die Energieimporte und der Gesamtenergiever-
brauch eines Landes werden in Rohdlaquivalenten ge-
messen. Die Relation ist somit von Preisschwankungen
unabhangig und verandert sich als Strukturvariable im
Zeitverlauf in der Regel nur graduell.

12 Bei der Bestimmung gleichgewichtiger Leistungs-
bilanzen geht die Energiebilanz, gemessen in Roh-
6laquivalenten, negativ in die Schatzergebnisse der
oben genannten Bundesbank-Untersuchung ein. Der
IWF ermittelt fiir Linder, die Nettoexporteure von Ol
und Gas sind, im Rahmen des EBA einen Bestimmungs-
faktor flr die zeitliche Begrenztheit des Ressourcen-
reichtums. Dahinter steht die Idee, dass auch Lander
mit derzeit guter naturlicher Energietragerausstattung
fur die Zukunft vorsorgen mussen, wenn sie keine Ein-
nahmen aus dieser Quelle mehr erwarten kénnen. In
diesem Fall geht die zeitliche Begrenztheit mit einem
positiven Vorzeichen im Hinblick auf die Leistungsbilanz
und den Aufbau von Auslandsvermégen einher. Vgl.:
IWF (2013), a.a.0.

13 Der Huber-White-Schatzer beruht auf Quasi-Maxi-
mum-Likelihood-Standardfehlern und ist gegentber
verschiedenen Arten von Fehlspezifikationen robust.



Schatzung auf den kleineren Kreis von Lan-
dern begrenzt, die nach Klassifizierung des
IWF wahrend des gesamten Beobachtungs-
zeitraums einen uneingeschrankt freien
Kapitalverkehr hatten.'® Auf diese Weise
wird berlcksichtigt, dass die Auslandsposi-
tion von Landern mit Kapitalverkehrs-
beschrankungen verzerrt sein konnte.

Die berlcksichtigten Variablen gehen — so-
weit a priori ein eindeutiger Zusammenhang
postuliert werden konnte — mit dem erwar-
teten Vorzeichen in die Schatzungen ein
und sind Uberwiegend statistisch signifikant.
Die Schuldenquote des ¢ffentlichen Sektors
hat einen negativen Einfluss auf das Aus-
landsvermdgen, hingegen verflgt eine
Volkswirtschaft mit einem hohen Bevolke-
rungsanteil alterer Menschen in der Regel
uber ein Uberdurchschnittliches Auslands-
vermogen. Als statistisch hoch signifikant
und Uber die verschiedenen Modellspe-
zifikationen hinweg sehr robust erweist sich
der negative Zusammenhang zwischen Pro-
Kopf-Einkommen und Auslandsvermogen.
Hier scheint der bessere Zugang zu den
internationalen Kapitalmarkten und die im
Durchschnitt hohere Bonitat der Kapitalneh-
mer den Ausschlag zu geben. Auffallig ist
die starke Evidenz fUr die These, dass Lander
mit hohem Importanteil ihres Primarenergie-
bedarfs die relative Rohstoffknappheit durch
ein hohes finanzielles Auslandsvermégen
kompensieren. Geistiges Eigentum — appro-
ximiert durch die Ausgaben fir Forschung
und Entwicklung — scheint zwar ebenfalls als
Substitut fur finanzielle Vermogenswerte zu
dienen, doch ist dieser Zusammenhang nur
fur den breiten Landerkreis signifikant. Be-
schrankt sich die Schatzung auf Volkswirt-
schaften mit freiem Kapitalverkehr, behalt
der geschatzte Koeffizient zwar das negative
Vorzeichen, ist aber nicht mehr signifikant
von null verschieden. Ahnliches gilt fiir die
strukturelle Zusammensetzung des Aus-
landsvermaégens, in dem sich die Rolle eines
Landes als internationaler Risikokapitalgeber
— und implizit die Risikobereitschaft der hei-

Determinanten des
Netto-Auslandsvermdgens

Deutsche Bundesbank

Breiter Begrenzter
Landerkreis Landerkreis )
Variablen iip_gdp iip_gdp
gdebt_gdp - 1,06*** —1,28%**
(0,190) (0,217)
gdp_cap —0,182%** —0,149***
(0,040) (0,043)
pop_old 8,77*** 10,48**
(3,25) (5,34)
market_gdp -0,147 —0,327***
(0,096) (0,087)
r&d_gdp - 15,0 -17,3
(7,44) (16,7)
energy_imp 0,256*** 0,257***
(0,054) (0,071)
equ_ass_liab - 16,4** —-8,54
(7,50) (12,8)
Con 30,7 —-26,1
fixed_de -29,9 5,23
Obs 388 195
Countries 31 14
R?_adj. 0,42 0,69

O Standardfehler in Klammern. ***/**/* kennzeichnen ein
Signifikanzniveau von 1%/5%/10%. Mit fixed_de wird
hier der sich fur Deutschland in der Schatzung ergebende
fixe Landereffekt aufgeflihrt. 1 Lander mit freiem Kapital-

verkehr.

Deutsche Bundesbank

mischen Wirtschaftsakteure — widerspiegelt.
Allerdings erhohen die beiden zuletzt ge-
nannten Variablen auch im engeren Lander-
kreis die GUte der Schatzung, gemessen am
bereinigten R2. Auf diese Spezifikation wird
auch im Text zurlickgegriffen, wenn die fun-
damental bestimmte Hohe des deutschen
Auslandsvermogens und die Beitrage einzel-
ner Einflussgrofen diskutiert werden.

14 In der Tabelle werden lediglich die letztlich bevor-
zugten Schatzvarianten vorgestellt. Sie enthalten nur
Variablen, die sich als statistisch signifikant (auf dem
10%-Niveau) erwiesen oder die GUte der Schatzung
(gemessen am bereinigten R?) erhohten.
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grafischen
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jeweils in Relation zum Durchschnitt im Rest der
Welt gesetzt werden, da global einheitliche
Trends typischerweise keine Verschiebungen
der nationalen Auslandspositionen bewirken
sollten.

Zu den zentralen Variablen gehort in diesem
Kontext die demografische Situation in einer
Volkswirtschaft. Ein vergleichsweise hoher An-
teil alterer, nicht mehr erwerbstatiger Personen
rechtfertigt hohere Ersparnisse in vorausgegan-
genen Jahren, auf die im Alter zurlickgegriffen
werden kann. Im internationalen Kontext geht
dies mit einer positiven Netto-Auslandsposition
einher. Ein klassisches Beispiel fur eine Determi-
nante, die zwar einen starken Einfluss auf die
Auslandsposition eines Landes austben kann
(positive Analyse), diese aber nicht notwendi-
gerweise auch rechtfertigt (normative Analyse),
ist der offentliche Schuldenstand abzlglich der
finanziellen Forderungen des Staates. Diese
Nettoverschuldung steht fir den (negativen)
Beitrag der Offentlichen Haushalte zum nationa-
len Geldvermdgen. Eine a priori ambivalente
Rolle kommt dem Entwicklungsstand einer
Volkswirtschaft zu, da reiche Lander zwar
grundsatzlich eher in der Lage sein dirften,
dem Ausland Kapital zur Verflgung zu stellen,
und Investitionen in aufholenden Volkswirt-
schaften aufgrund deren relativer Kapitalknapp-
heit mittelfristig eine hohere Rendite verspre-
chen. Andererseits bieten fortgeschrittene
Volkswirtschaften haufig eine héhere Investi-
tionssicherheit und verfigen Uber einen bes-
seren Zugang zu den internationalen Kapital-
markten. Weitere in der Schatzung bertcksich-
tigte EinflussgrofSen sind die — unten naher er-
oOrterte — Rolle eines Landes als internationaler
Risikokapitalgeber, die Forschungsintensitat, die
einem Land attestiert werden kann, sowie die
Abhangigkeit von Rohstoffimporten.

Die durchgeflihrte Schatzung ermittelt fur das
Jahr 2017 ein deutsches Netto-Auslandsver-
mogen von 48% des BIP2? verglichen mit
einem tatsachlichen Wert von 54%. Insofern
lag das deutsche Auslandsvermogen etwas
Uber dem Wert, der sich aus Fundamentaldaten

und den in einem Panelansatz hergeleiteten Zu-
sammenhangen ergibt. Zugleich bestatigt sich
aber die These, dass die demografische Kom-
ponente eine wichtige Rolle fur die hohe deut-
sche Nettoersparnis (und damit den Aufbau von
Auslandsvermoégen) spielt. Die heute schon ver-
gleichsweise alte Bevolkerung in Deutschland
wdrde flr sich genommen sogar ein Netto-Aus-
landsvermogen von Uber 100% des BIP erkla-
ren.29 Die Bevolkerungsprojektion der Verein-
ten Nationen Iasst fir die kommenden 20 Jahre
keinen splrbaren Abbau des deutschen Aus-
landsvermégens, sondern eher eine weitere
Ersparnisbildung erwarten.3"

Alle Ubrigen Komponenten zusammen hatten
per saldo einen dampfenden Effekt auf die
deutsche Auslandsposition. Vor allem das
vergleichsweise hohe Pro-Kopf-Einkommen
Deutschlands schlug negativ zu Buche. Hier
gaben der ungehinderte Zugang zu den inter-
nationalen Kapitalmarkten und die hohe Boni-
tat und das Ansehen Deutschlands als Kapital-
nehmer den Ausschlag und wogen offenbar
schwerer als die im Vergleich zu Schwellen-
landern geringere Rendite auf hiesige Kapital-
anlagen.

Auch in friheren Jahren kam es zu Diskrepan-
zen zwischen den tatsachlichen und den von
dem verwendeten Modell geschatzten Aus-
landspositionen Deutschlands. Diese durften
zumindest teilweise auf in dem Schatzmodell
nicht (direkt) erfasste Bewertungseffekte zu-
rlckzuflhren sein. Der Anstieg der deutschen
Auslandsposition seit dem vorubergehenden
Rlckgang im Jahr 2008 wird durch das Modell
insgesamt aber recht gut abgebildet, wenn-
gleich die Entwicklung vor allem in den Krisen-
zeiten zeitweise deutlich von den prognostizier-

29 Ohne Berucksichtigung eines fixen Landereffekts in
Hohe von 5,2 Prozentpunkten. Dieser Landereffekt hat die
Funktion einer landerspezifischen Konstante, die selbst nicht
durch die Ubrigen Variablen im Modell erklart werden kann.
30 Dieser Wert ist nur eine grobe Anndherung, da er auf
einer partiellen Ableitung beruht und die Konstante und fixe
Effekte, welche einen spurbaren Einfluss auf das Niveau des
deutschen Netto-Auslandsvermdgens haben, ausklammert.
31 Vgl.: United Nations, World Population Prospects 2017.
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ten Werten abwich. Seit 2012 sind die Differen-
zen betragsmafSig jedoch eher gering.3?

Daraus lasst sich wie erwahnt allerdings nicht
ohne Weiteres ableiten, dass die gegenwartige
Hohe der deutschen Auslandsposition im Sinne
eines allgemeinen Gleichgewichtsmodells ge-
rechtfertigt ware. Der hier verwendete Ansatz
zielt darauf ab, die Bedeutung wichtiger Ein-
flussfaktoren zu identifizieren. Er ist nicht dazu
geeignet, normative Vorgaben zu machen.

Internationale Risikoteilung

Ein wichtiger Aspekt flr die Rolle Deutschlands
im Geflige der internationalen Auslandspositio-
nen ist neben der Hohe und der Angemessen-
heit des deutschen Auslandsvermégens auch
die Frage der Risikoverteilung zwischen den
Schuldnerlandern und Deutschland. Wie bereits
dargelegt entstehen den auslandischen Ge-
schaftspartnern keine unbedingten Zahlungs-
verpflichtungen, sofern das deutsche Auslands-
vermogen den Charakter von Eigenkapital hat,
also in Form von Direktinvestitionen oder Aktien
angelegt ist. Mogliche finanzielle Ruckflisse be-
stehen in diesem Fall einzig aus den erfolgs-
abhangigen Dividenden oder aus Verkaufs-
erlosen. Fremdkapitalmittel bergen fir den aus-
landischen Schuldner dagegen umso eher Risi-
ken, je kirzer die vereinbarte Laufzeit ist. Unter
diesem Aspekt sind insbesondere Geldmarkt-
papiere und ein Grofsteil der vergebenen Kre-
dite als kurzfristig und somit fur den Schuldner
als vergleichsweise riskant einzustufen. Ein Blick
auf die eingangs dargestellte Struktur der deut-
schen Brutto-Auslandsforderungen macht deut-
lich, dass zum Jahresende 2017 gut 36% des
deutschen Auslandsvermogens als Eigenkapital
angelegt waren. Davon entfielen 23 Prozent-
punkte auf Direktinvestitionen, die aufgrund
der damit verbundenen strategischen Interes-
sen der Investoren als besonders robust gegen-
Uber temporaren Eintribungen des wirtschaft-
lichen Umfelds gelten.3® Auf Aktien und Invest-
mentfondsanteile entfielen 13% der deutschen
Brutto-Auslandsforderungen.3#
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1 Ohne fixen Landereffekt in Hohe von 5,2 Prozentpunkten.
Deutsche Bundesbank

Langfristige Schuldverschreibungen machten
weitere 22% der deutschen Finanzanlagen im
Ausland aus. FUr den Rest zeichneten in erster
Linie die Ubrigen Kapitalanlagen (34%) verant-
wortlich.3) In diese Kategorie fallen vor allem
die als kurzfristig einzustufenden Finanz- und
Handelskredite sowie Einlagen bei Monetaren
Finanzinstituten.3®

Die ebenfalls zu den Ubrigen Kapitalanlagen
zahlenden TARGET2-Forderungen der Bundes-
bank gegenuber der EZB machen rund ein Drit-
tel dieser Anlagekategorie aus. Die Gegenposi-

32 Der Anstieg der geschatzten Auslandsposition war in
diesen Jahren vor allem auf die Senkung des ¢ffentlichen
Schuldenstandes zurlickzufihren, die im Kontrast zum
internationalen Trend stand.

33 Unter dem Aspekt der Risikoteilung sind Direktinvesti-
tionskredite ahnlich zu bewerten wie Beteiligungskapital, da
die Konzernmutter nur auf der Bedienung einer konzern-
internen Zahlungsverpflichtung bestehen wird, wenn die
Tochter diese auch bezahlen kann. Von einer drohenden
Zahlungsunfahigkeit der Tochter ware sie Uber den Wert
ihrer Beteiligung selbst betroffen.

34 Investmentzertifikate konnen sowohl auf Aktien als auch
auf Anleihen basieren. Sie werden im Auslandsvermogen
jedoch typischerweise mit den Aktien in einer Position zu-
sammengefasst.

35 Der Bestand auslandischer Geldmarktpapiere in deut-
schen Portfolios (weniger als 1%) und die auslandischen
Wahrungsreserven der Bundesbank (2%) fallen nicht ins
Gewicht. Der Ausweis positiv bewerteter Finanzderivate auf
der Aktivseite macht weitere 5% aus.

36 Eine Ausnahme bilden Anteilsrechte, die nicht den
Direktinvestitionen oder Wertpapieren zuzurechnen sind
wie z.B. GmbH-Anteile. Auch Altersvorsorgeanspriche zah-
len zu den Ubrigen Kapitalanlagen, sind aber eher langfris-
tiger Natur.

Besondere
Bedeutung
der TARGET2-
Forderungen

67



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

68

Mittelbereitstel-
lung kann posi-
tiven Beitrag zur
Stabilitdt der

aufSenwirtschaft-

lichen Beziehun-
gen leisten

tion der Partnerlander ist jedoch anders zu be-
werten als kurzfristige Verbindlichkeiten gegen-
Uber privaten Glaubigern, da sie nicht dem
Risiko der Anschlussfinanzierung unterliegt.

Insgesamt bestand zum Jahresende 2017 somit
nur rund die Halfte der deutschen Forderungen
gegenuber dem Ausland aus Schuldinstrumen-
ten, die mit unbedingten Zahlungsverpflichtun-
gen der Gegenseite verbunden waren. Ins-
besondere die Bereitstellung von Eigenkapital
tragt im internationalen Kontext eher zu einer
Stabilisierung maoglicher aufsenwirtschaftlicher
Ungleichgewichte bei, da auf diese Weise finan-
zielle Mittel zur Verflgung gestellt werden,
deren Ruckflisse an die wirtschaftliche Leis-
tungsfahigkeit und die finanzielle Belastbarkeit
des Partnerlandes gekoppelt sind. Die Verwirk-
lichung der europaischen Kapitalmarktunion
durfte die private Risikoteilung innerhalb des
Euroraums — insbesondere auch durch eine
Starkung der grenzlberschreitenden Eigenkapi-
talfinanzierung — weiter fordern.

I Fazit

Das deutsche Netto-Auslandsvermdégen ist in
den vergangenen Jahren — vor allem bedingt
durch anhaltende Leistungsbilanziiberschisse —

bis Ende 2017 auf rund 54% des BIP gestiegen.
Darin spiegelt sich zu einem wesentlichen Teil
die demografische Situation Deutschlands mit
einem uberdurchschnittlichen Bevoélkerungs-
anteil alterer Menschen wider. Die Rendite der
deutschen Auslandsforderungen stand in den
vergangenen Jahren unter dem Einfluss des glo-
balen Niedrigzinsumfelds. Dabei wiesen die ein-
zelnen Anlageinstrumente deutliche Rendite-
unterschiede auf, die auch von dem betrachte-
ten Zeitraum abhingen. Die mit der deutschen
Auslandsposition verbundenen Risiken erschei-
nen in aggregierter Sicht begrenzt, wenngleich
Vermogensverluste aufgrund von Bewertungs-
anderungen durch Marktpreis- oder Wechsel-
kurseffekte nicht auszuschliefSen sind, und ein-
zelwirtschaftliche Risiken dem AVS ohnehin
nicht entnommen werden kénnen. Das deut-
sche Auslandsvermégen stellt zwar grundsatz-
lich den Gegenpart zu den Auslandsverbindlich-
keiten in anderen Teilen der Welt dar und
konnte somit prinzipiell zu externen Ungleich-
gewichten beitragen. Allerdings implizieren die
deutschen Auslandsforderungen nur zu einem
begrenzten Teil unbedingte Zahlungsverpflich-
tungen. Durch die Bereitstellung von Eigenkapi-
talmitteln tragt Deutschland eher zu einer Star-
kung der internationalen Risikoteilung und einer
wirtschaftlichen Stabilisierung in den Partner-
landern bei.
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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)
Zeit Verénderung gegentiber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2017 Febr. 8,4 4,7 4,6 4,9 4,3 2,3 - 11 - 0,35 - 0,33 1.2
Marz 9,1 5,0 52 4,9 4,8 2,8 - 1.2 - 0,35 - 0,33 1.2
April 9,2 51 4,8 5,0 4,5 2,6 - 15 - 0,36 - 0,33 1.1
Mai 9,2 5,1 4,9 4,9 4,3 2,6 - 14 - 0,36 - 0,33 1.1
Juni 9,6 53 4,9 4,8 4,1 2,8 - 13 - 0,36 - 033 1,0
Juli 9.3 5,0 4,6 4,8 3,8 2,6 - 10 - 0,36 - 0,33 1.2
Aug. 9,6 5,4 5,0 4,9 3,8 2,3 - 09 - 0,36 - 0,33 1,0
Sept. 9.8 5,4 51 51 3,9 2,4 - 1,0 - 0,36 - 0,33 1,0
Okt. 9,5 5,4 5,0 5,0 3,7 2,5 - 14 - 0,36 - 0,33 1.1
Nov. 9,1 53 4,9 4,9 3,9 2,9 - 13 - 0,35 - 0,33 0,9
Dez. 8,8 52 4,6 4,7 3,6 2,6 - 12 - 0,34 - 0,33 0,9
2018 Jan. 8,8 52 4,6 4,5 3,5 2,9 - 08 - 0,36 - 0,33 1.1
Febr. 8,4 4,8 4,3 4,2 3,3 2,6 - 13 - 0,36 - 0,33 1.2
Mérz 7.5 4,4 3,7 3,9 2,8 2,4 - 09 - 0,36 - 0,33 1.1
April 7.1 4,2 3,9 3,8 2,8 2,7 - 07 - 0,37 - 0,33 1,0
Mai 7.5 4,6 4,0 41 3,2 3,2 - 10 - 0,36 - 0,33 1.1
Juni 7.4 4,7 4,4 4.1 3,1 2,8 - 1.1 - 0,36 - 0,32 1.1
Juli 7.0 4,4 4,0 4,0 3,4 3.3 - 08 - 0,36 - 0,32 1,0
Aug. 6,5 4,0 3,5 3,7 3.3 3,3 - 08 - 0,36 - 0,32 1.1
Sept. 6,8 4,3 3,6 3,7 3,1 3,2 - 01 - 0,36 - 0,32 1.2
Okt. 6,8 4,4 3,9 2,8 2,9 0,4 - 0,37 - 0,32 1.3
Nov. - 0,36 - 0,32 1.2
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen aufRer- Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7
halb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarkt- Siehe auch Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43®. 8 BIP-gewichtete Rendite zehn-

papiere sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langer- jahriger Staatsanleihen. Einbezogene Lander: DE,FR,NL,BE,AT,FI,IE,PT,ES,IT,GR,
fristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenlber im Euro-Wéhrungsgebiet ansassigen (nach Umschuldung im Marz 2012 Neuemission).

2. AuBenwirtschaft

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 4)
Zeit Mio € 1 EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
2017 Febr. + 19091 + 18038 + 31258| + 20665 + 73508| + 8144 - 73080| + 2021 1,0643 93,4 88,9
Marz + 44810 + 36983 - 5009 - 66478 + 30449 + 7916 + 22382 + 722 1,0685 94,0 89,2
April + 17361 + 23885 + 16981 + 40487 + 11691 + 1648 - 32689 - 4157 1,0723 93,7 89,0
Mai + 8317 + 28589 + 29818 + 56523 - 33737 + 3740 + 2 166 + 1126 1,1058 95,6 90,5
Juni + 32661 + 33683 + 63354 - 2349 + 16611 - 6644 + 54163 + 1573 1,1229 96,3 91,2
Juli + 38356 + 30738 + 37440 + 6143 + 25547 - 2 681 + 13623 - 5193 1,151 97,6 92,4
Aug. + 34660 + 24391 + 736| - 22320f + 70436 - 5531 - 41175 - 674 1,1807 99,0 93,6
Sept. + 47516 + 33420 + 78205| + 24453 + 29898 - 2104 + 19545 + 6413 1,1915 99,0 93,6
Okt. + 37385 + 28848 + 29065 + 13606 + 54468 - 612 - 35702 - 2 695 1,1756 98,6 93,1
Nov. + 37201 + 35049 - 2026 - 68135 + 33562 + 510 + 25873 + 6164 1,1738 98,5 93,0
Dez. + 44807 + 31020 + 92238 + 42836 - 20621 + 4571 + 67057 - 1604 1,1836 98,8 93,3
2018 Jan. + 9705 + 11708 - 1146 + 30735 + 14130 - 1640 - 46653 + 2282 1,2200 99,4 93,9
Febr. + 24904 + 24819 + 22200 + 22327| + 40187 + 72 - 40267 - 119 1,2348 99,6 93,9
Marz + 47018 + 37133| + 104332 + 70346 - 36362 - 2935 + 64070 + 9213 1,2336 99,7 94,2
April + 33307| + 26577 - 8407| + 43083 + 30768 + 12054 - 90682 - 3629 1,2276 99,5 ® 93,9
Mai + 13370 + 25733] + 29783 - 7236 + 50197 + 15547) - 31070 + 2345 1,1812 98,1 ®» 92,7
Juni + 32782 + 31599 + 62467 + 27329 - 40414 + 12921 + 54763 + 7 869 1,1678 97,9 P 92,6
Juli + 29630 + 23252| + 7906| - 18364| + 34583| + 5636 - 9716 - 4238 1,1686 99,2 P 938
Aug. + 20916 + 16169 + 29789| + 2883 + 73801 + 7826| - 57993 + 3272 1,1549 99,0 ® 934
Sept. + 24071 + 16506 + 75819 - 8735 + 7 282 + 7170 + 67865 + 2238 1,1659 99,5 P 94,0
Okt. 1,1484 989| P 934
Nov. . . 1,1367 98,3 P 929

* Quelle: EZB, gemall den internationalen Standards des Balance of Payments XI1.10 und 12, S. 82°/ 83°. 2 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegenlber den
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Siehe auch Tab. Wahrungen der EWK-19-Gruppe. 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.
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3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegen Vorjahr in %
2015 2.1 1,7 1.7 1.9 0,1 1.1 - 04 25,1 0,9 3,0
2016 1.9 1.5 2,2 3,5 2,5 1,2 - 02 5,0 1.1 2,1
2017 2,4 1,7 2,2 4,9 2,8 2,2 1,5 7.2 1,6 4,6
2017 2.Vj. 2,5 1,5 0,9 58 2,6 1.6 1.5 6,2 1.4 4,4
3.Vj. 2,8 1.4 2,2 3,9 2,1 2,5 2,4 13,2 1.3 5,5
4.Vj. 2,7 1,9 2,2 4,8 2,4 2,8 2,1 6,5 1.3 4,3
2018 1.Vj. 2,4 1,5 1.4 3,3 2,3 2,0 2 9,3 1.2 4,0
2.Vj. 2,2 1,5 2,3 3,8 2,5 1.6 1,5 9,0 1.5 53
3.Vj. 1,6 1,6 11 4,2 2,3 1,6 4 0,7 4,6
Industrieproduktion 2
Veranderung gegen Vorjahr in %
2015 2,6 - 1,2 0,8 - 02 - 11 1,5 1,0 35,9 1.1 3.4
2016 1.6 4,5 1.2 3,0 3,9 0,3 2,6 1.8 1.9 4,9
2017 2,9 2,9 3,4 8,0 3,9 2,4 4,8 - 22 3,6 8,5
2017 2.Vj. 2,4 4,0 3.1 12,4 2,9 1,6 3,4 - 66 3,8 9,2
3.Vj. 4,0 4,2 4,3 4,3 2,5 3,2 4,5 3,4 4,6 11,4
4.Vj. 4,2 1.9 5,0 4,9 4,7 4.1 1.9 0,5 4,0 4,9
2018 1.Vj. 3.1 2,7 4,0 5,6 54 2,3 - 05 - 22 3,5 4,5
2.Vj. 2,4 1.3 3,1 2,5 4,2 1.1 1,7 4,1 1.9 0,1
3.Vj. 0,8 - 05 p) 0,4 4,1 3,6 0,7 1.8 59 - 02 3,0
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
2016 81,7 80,0 84,6 73,6 78,0 83,2 67,6 - 76,3 72,6
2017 83,1 81,8 86,6 74,9 82,3 84,7 70,0 - 76,8 74,5
2018 84,2 81,0 87,7 74,4 84,1 86,0 70,8 - 78,1 76,4
2017 3.Vj. 83,3 82,0 86,9 73,9 82,6 84,7 72,0 - 77,0 74,5
4.Vj. 84,0 82,9 87,7 74,8 83,6 85,2 71,2 - 77,6 74,2
2018 1.Vj. 84,5 82,1 88,2 75,5 83,1 86,2 70,4 - 78,3 75,8
2.Vj. 84,3 81,2 87,8 73,9 84,3 85,9 71,2 - 78,1 76,3
3.Vj. 84,2 79,9 87,8 75,2 84,7 85,9 70,7 - 77,9 77,4
4.Vj. 83,9 80,8 87,1 73,0 84,1 85,9 70,9 - 77,9 75,9
Standardisierte Arbeitslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2015 10,9 8,5 4,6 6,2 9.4 10,4 24,9 10,0 11,9 9,9
2016 10,0 7.8 4,1 6,8 8,8 10,1 23,6 84 11,7 9,6
2017 9.1 7.1 3,8 5,8 8,6 9.4 21,5 6,7 11,2 8,7
2018 Mai 8,2 6,3 3,5 51 7,6 9,0 19,4 5,8 10,5 7.7
Juni 8,2 6,4 3,5 51 7.5 9,0 19,1 58 10,7 7.7
Juli 8,1 6,6 3,4 53 7,5 9,0 19,1 58 10,4 7,4
Aug. 8,1 6,5 3,4 5,5 7.4 9,0 189 5,6 10,1 71
Sept. 8,1 6,3 3,4 5,8 7.2 9,0 18,6 54 10,3 6,9
Okt. 81 6,2 3,3 7.2 8,9 53 10,6 6,9
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegen Vorjahr in %
2015 5) 0,0 0,6 0,1 0,1 - 02 0,1 - 11 0,0 0,1 0,2
2016 0,2 1.8 0,4 0,8 0,4 0,3 0,0 - 02 - 01 0,1
2017 1.5 2,2 1.7 3,7 0,8 1,2 1.1 0,3 1.3 2,9
2018 Juni 2,0 2,6 2,1 3,9 1.2 2,3 1,0 0,7 1.4 2,7
Juli 21 2,7 2,1 3,3 1,4 2,6 0,8 1,0 1,9 2,7
Aug. 2,0 2,6 1.9 3,5 1.4 2,6 0,9 0,9 1,6 2,8
Sept. 2,1 2,8 2,2 3,5 1.4 2,5 1.1 1.2 1.5 33
Okt. 2,2 3,2 2,4 4,5 1,7 2,5 1,8 11 1,7 3,2
Nov. s) 2,0 2,2 s) 1.4 s) 2,2 s) 1.3 s) 1.7 2,9
Staatlicher Finanzierungssaldo &
in % des Bruttoinlandsprodukts
2015 - 20 - 25 0,8 0,1 - 28 - 36 - 56 - 19 - 26 - 14
2016 - 16 - 24 0,9 - 03 - 17 - 35 0,5 - 05 - 25 0,1
2017 - 10 - 09 1,0 - 04 - 07 - 27 0,8 - 02 - 24 - 06
Staatliche Verschuldung ®
in % des Bruttoinlandsprodukts
2015 89,9 106,5 70,8 9,9 63,6 95,6 175,9 76,8 131,6 36,8
2016 89,1 106,1 67,9 9,2 63,0 98,2 178,5 73,4 131,4 40,3
2017 86,8 103,4 63,9 8,7 61,3 98,5 176,1 68,4 131,2 40,0
Quellen: Eurostat, Europdische Kommission, Europdische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saisonbereinigt.

Bundesamt, Eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu

Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt.

Deutschland:

Eigene

Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 5 Ab

2015 einschl. Litauen. 6 Abgrenzung gemafs Maastricht-Vertrag.

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt V
Veranderung gegen Vorjahr in %
2,0 3,9 10,6 2,0 1.2 1.8 4,2 2,3 3,6 2,0 | 2015
2,4 2,4 57 2,2 2,0 1,9 3,1 3.1 3,2 4,8 | 2016
4,1 1,5 6,6 2,9 2,6 2,8 3,2 4,9 3,0 4,2 | 2017
4,5 0,1 7.2 2,9 2,3 2,7 3,4 4,2 3.3 4,4 | 2017 2.Vj.
3,7 0,5 7,6 2,8 2,5 2,7 3,0 4,2 2,7 4,6 3.Vj.
3,8 2,7 4,9 2,7 2,4 2,4 3,7 6,3 3,2 3,6 4.Vj.
3,7 3,3 4,8 2,8 3,7 1.8 3,7 4,7 2,8 3,9 | 2018 1.Vj.
3,8 3,1 6,2 3.1 2,7 2,4 4,5 4,0 2,5 3,9 2.Vj.
2,4 7,5 2,4 2,2 1,9 4,6 4,8 2,4 3,7 3.Vj.
Industrieproduktion 2
Verénderung gegen Vorjahr in %
4,2 1.5 6,3 - 35 2,2 2,1 6,0 51 3,4 51 | 2015
2,8 0,8 4,7 1.3 2,9 2,4 3,7 7.8 1,7 9,2 | 2016
6,8 2,6 3,9 13 5,4 3,5 3.1 8,3 3.3 7,5 | 2017
6,2 1.2 2,5 - 02 5,0 2,7 0,3 7,5 2,7 6,5 | 2017 2.Vj.
8,7 54 4,7 1.9 6,8 5,6 2,9 8,5 3,1 7.1 3.Vj.
7.0 52 1.6 2,3 6,5 2,4 3,7 10,9 53 6,7 4.Vj.
6,5 55 33 3,1 4,9 2,0 0,3 8,4 2,9 3,4 | 2018 1.Vj.
4,5 1.9 1,6 1.9 51 0,4 2,9 6,6 1,2 8,8 2.Vj.
2,2 p - 06 p) 3,7 1.6 p) 1.8 - 14 1.5 3,7 0,3 3,2 3.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
75,9 76,9 791 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
77,5 80,3 84,0 88,7 81,6 85,4 85,3 79,5 61,4 | 2018
77,6 80,1 80,0 83,1 86,9 80,9 84,4 85,1 78,7 61,5 | 2017 3.Vj.
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 81,1 83,9 88,8 81,6 83,7 85,0 79,7 60,4 | 2018 1.Vj.
77,5 82,0 77,6 83,6 88,7 81,4 86,3 86,0 80,3 60,9 2.Vj.
77,2 80,8 83,2 84,4 88,7 82,0 84,0 84,6 79,3 61,8 3.Vj.
77,4 79.1 84,0 88,5 81,2 87,6 85,6 78,6 62,5 4.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
9,1 6,5 54 6,9 57 12,6 11,5 9,0 221 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 6,6 17,2 11,1 | 2017
5,8 52 3,7 3,9 4,6 7.0 6,8 53 15,4 8,2 | 2018 Mai
58 52 3,8 3,9 4,8 6,8 6,8 53 15,2 8,2 Juni
6,3 52 3.9 3,8 5,0 6,8 6,7 53 15,1 8.2 Juli
6,3 52 3.8 3,9 4,9 6,9 6,6 53 15,0 8,2 Aug.
6,6 5,0 3.8 3,7 5,0 6,6 6,6 52 14,9 8,4 Sept.
6,3 5,0 3,7 3,7 51 6,7 6,6 52 14,8 8,5 Okt.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegen Vorjahr in %
- 07 0,1 1,2 0,2 0,8 0,5 - 03 - 08 - 06 - 1,51] 2015
0,7 0,0 0,9 0,1 1,0 0,6 - 05 - 02 - 03 - 1,2 | 2016
3,7 2,1 1.3 1.3 2,2 1.6 1.4 1,6 2,0 0,7 | 2017
2,6 2,4 2,0 1,7 2,3 2,0 2,9 2,3 2,3 1,7 | 2018 Juni
2,3 2,5 21 1,9 2,3 2,2 2,6 21 2,3 1.4 Juli
1,8 2,4 2,4 1,9 2,3 1,3 2,9 2,0 2,2 1,7 Aug.
2,4 2,7 2,5 1.6 2,1 1.8 2,7 2,2 2,3 1.7 Sept.
2,8 2,8 2,1 1,9 2,4 0,8 2,5 2,3 2,3 1,9 Okt.
2,4 s) 2,6 s) 1.3 1.8 s) 1,0 s) 2,1 2.1 s) 1,7 1.6 Nov.
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 03 1.3 1,0 - 20 - 10 - 44 - 26 - 28 - 53 - 1,3 ] 2015
0,3 1,6 0,9 0,0 - 16 - 20 - 22 - 19 - 45 0,3 | 2016
0,5 1.4 3,5 1,2 - ,8 - 30 - 08 0,1 - 31 1.8 | 2017
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
42,6 22,2 58,6 64,6 84,8 128,8 52,2 82,6 99,3 108,0 | 2015
39,9 20,7 56,3 61,9 83,0 129,2 51,8 78,7 99,0 105,5 | 2016
39,4 23,0 50,9 57,0 78,3 124,8 50,9 74,1 98,1 96,1 | 2017
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Zeit
2017 Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Zeit
2017 Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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)
151,6 92,7 25,4 58,8 62,6 - 8,8 - 514 - 426 - 14,7 1,6 - 05 - 22,7 6,8
54,7 24,5 20,1 30,2 27,6 - 386 77,9 116,5 - 226 - 122 - 03 - 05 - 96
48,4 24,0 16,3 24,4 35,1 0,7 - 4,0 - 4,7 16,0 - 7.7 - 24 17,0 9,1
241 29,4 04 - 53 - 53 582| - 1084| - 166,6 - 48 - 136 - 01 - 63 15,2
6,9 - 00 15,2 7,0 9,4 6,7 105,8 99,1 - 67 - 78 - 09 - 25 4,6
12,1 - 203 - 15,6 32,4 38,4 - 271 - 2,9 24,2 7,5 - 58 - 08 - 29 171
54,8 43,1 - 137 11,7 171 6,5 - 347 - 412 - 242 - 12,0 - 09 - 300 18,7
64,9 53,3 - 93 11,6 1,4 - 694 87,3 156,7 - 30,2 - 27,0 - 06 - 72 4,6
127,8 99,1 221 28,7 34,8 186 - 1,00 - 196 3,8 4,5 - 08 - 25 2,6
- 1073 - 894 - 87 - 179 - 86 152) - 153,2| - 1685 - 53 11,3 - 06 - 81 - 79
124,7 83,9 26,4 40,8 27,6 - 426 152,9 195,5 13,4 - 76 - 01 22,4 - 11
4,5 - 05 - 02 5.0 20,8 - 14 46,9 58,3 - 191 - 07 - 05 - 125 - 53
66,2 61,7 1,7 4,6 6.9 82,6 - 646| - 1473 13,0 - 56 - 04 2,0 171
66,0 64,9 52,1 1.1 - 07 - 754 40,9 116,3 - 69 - 16 - 05 - 25 - 23
122,5 88,3 1,1 34,2 39,9 - 36,2 120,6 156,8 - 72 - 73 - 04 1.1 - 06
- 6,0 - 209 - 206 14,9 18,1 779 - 664 - 1443 - 1 - 49 - 04 - 10,7 4,9
68,3 65,3 18,0 3,0 5,6 - 245 40,5 64,9 13,6 6,2 - 06 - 55 13,4
- 2,0 - 13,6 - 47 11,6 22,7 - 264 - 1,8 24,5 4,0 - 83 - 04 1,4 11,4
25,2 22,3 - 11,3 2,9 7.1 64,6 - 26,0 - 90,5 23,6 - 125 - 05 22,3 14,2
8,4 17,9 33 - 94 - 11,0 - 8,8 59,2 68,0 7,2 - 61 - 03 9,2 4,4
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber I1l. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wéhrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kiindi- 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 als 3 Mo- |2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen |papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2 |lagen 3)
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 54 - 19,0 - 73 11,6 9,3 - 35 - 05 13 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 53 3,5 - 10,3 - 23,0 - 12,7 - 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 33 - 06 0,1 - 01
- 5.4 - 35 43 - 1.8 1,0 - 489 - 81 40,8 2,6 - 03 - 06 - 19 53
19,1 21,3 2,0 - 22 - 13 10,1 28,1 18,0 4,9 - 30 - 07 14,2 - 56
5.1 10,7 - 17 - 56 - 02 - 207 11,6 32,4 - 53 - 09 - 06 - 10 - 29
7,2 9,7 - 22 - 25 - 06 7,9 - 52 - 131 3,1 - 26 - 04 4,0 2,2
7.3 7,2 0,9 0,1 - 07 - 5.0 - 139 - 89 - 23 - 06 - 05 - 31 1,9
19,2 21,2 5.0 - 21 2,4 - 107 29,8 40,6 - 01 0,6 - 02 41 - 46
16,7 17,9 2,1 - 11 1,3 - 182 - 204 - 21 2,3 - 22 - 05 - 31 8,1
12,7 9,7 0,0 2,9 0,9 26,0 - 03 - 263 2,4 - 04 - 05 - 27 5.9
41 5.7 - 87 - 16 2,8 - 8,5 - 116 - 31 - 35 - 32 - 04 - 17 1,8
19,3 18,3 1,8 1,0 41 - 41 7,9 12,0 12,0 - 31 - 03 7.6 7.8
7,0 8,7 1,4 - 17 - 49 33,8 2,7 - 311 1,7 0,1 - 05 4,0 - 19

* 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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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
24,2 26,7 - 106,5 92,5 92,9 4,4 885| - 5,6 5,2 14,8 11,9 - 1,0| 2017 Marz
- 54| - 94 - 53,5 72,4 101,9 6,8 95,1 - 31,2 171 - 59| - 43| - 16,4 April
134 - 133 - 33,0 30,2 42,0 04 41,6 - 209 9,1 - 17y - 47 6,1 Mai
20,4 21,4 - 45,4 74,6 82,7 9,5 73,2 - 105 23] - 166 - 206| - 0,2 Juni
- 7,7 - 157 - 43,7 31,5 35,9 6,0 299| - 6,2 1.8 - 241 136 - 3,3 Juli
- 183 - 598 - 55,7 45,5 30,9 - 23 33,2 8,1 6,4 2,6 9,1 - 52 Aug.
41,3 23,5 - 20,6 23,3 47,9 0,9 47,00 - 21,6) - 3,0 701 - 41 10,5 Sept.
- 434 53,8 - 15,3 121 22,7 1.9 208 - 79| - 2,8 19,8 89| - 7.8 Okt.
- 8,8 72,9 - 78,5 73.2 81,7 0,9 80,8 - 77| - 0,9 17,2y - 38 1.3 Nov.
- 21,2 - 864 - 20,9 62,5 65,2 16,1 49,1 - 6,7 4,1 - 318) - 265| - 7.1 Dez.
40,9 18,4 - 93| - 1.8 - 190 -152| - 3,9 5,6 M7 - 7.8 96| - 11,8] 2018 Jan.
13,9 11,4 - - 131 - 9.4 52 0,3 49| - 173 2,70 - 48| - 113 4,2 Febr.
13,9 50,7 - 71,2 68,0 65,3 8,7 56,6 - 37 6,4 82| - 1.4 8,2 Mérz
- 198] - 325 - 49,8 29,8 48,6 4,2 44,41 - 208 20| - 3,8 12,6 0,5 April
71 18,0 - 68,3 93,2 95,7 4,9 90,8 - 98 7,2 249 - 124 - 7.2 Mai
21,4 - 428 - 104,4 108,9 91,2 11,4 79,7 13,9 38| - 56| - 86 6,6 Juni
7,6 32,8 -1 - 10,1 - 98] - 6,3 6,7 - 13,00 - 8,2 4,7 6,7 10,7 - 7.7 Juli
28| - 41,2 - 59| - 1,31 - 0,0 29| - 30| - 6,5 53 38| - 1,6 2,4 Aug.
40,7 6,3 - 19,3 45,4 69,3 21 67,2\ - 20,7 - 3.1 - 107y - 195 - 0,2 Sept.
- 3891 - 6,4 - 37,8 16,4 10,5 1,8 8,7 1,41 - 54| - 10,1 19,9 1.3 Okt.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 70 8) | (netto) 7 Zeit
142 - 2,7 1.8 1.1 0,5 2,4 351 - 1.4 - 1.9 - 0,1 - 2,0| 2017 Marz
- 67| - 8,9 33 16 23 103 - 71| - 0,0 09| - 00| - 18 April
77| - 87 29| - 07 19,2 183 13| - 01| - - 0,0 038 Mai
71 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| - 0,4 1.4 - 0,1 - 0,6 Juli
7.4 51 37| - 1.3 11,2 14,7 - 29| - 0,3 0,1 0,2 - 0,5 Aug.
96| - 14,2 351 - 0,3 59 5,6 0,8 00} - 0,8 0,0 0,3 Sept.
- 14,2 43,1 2,1 0,8 4,5 14,3 - 9,3 05| - 0,3 - 0,3 - 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 0,4 2,4 07| - 03| - 1,8 Dez.
- 24,3 355 - 00| - 2,8 13,1 11,5 2,4 0,2 1,01 - 00| - 2,0| 2018 Jan.
9,2 - 21,2 20| - 0,3 1,7 5,2 - 4,4 0,3 - 0,5 0,3 0,7 Febr.
83 0,6 69| - 1.5 3,1 - 0,5 6,0 - 05| - 0,9 02| - 11 Marz
- 15,2 14,5 1.3 1.9 53 147 - 86| - 03] - 05| - 00| - 0,0 April
1,7 - 42,5 541 - 0,1 39,3 388| - 05| - 0,1 - 08| - 0,2 2,1 Mai
17,7 - 26,3 3,6 2,5 48| - 6,4 146| - 05| - 0,3 0,1 - 2,6 Juni
- 210 57,8 3,1 22| - 05 66| - 61| - 06 06| - 01| - 0,9 Juli
137 - 14,2 53 0,5 - 0,4 24 - 351 - 02| - 06| - 0,0 1,7 Aug.
12,2 - 32,9 391 - 0,3 23,8 27,3 - 21 0,0 0,1 - 0,1 - 1,5 Sept.
- 17,8 43,4 3,8 0,1 13,6 11 - 0,8 0,2 1,0 0,0 2,0 Okt.
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-
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2016 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

2016 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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
Geldmarktpapiere von  Unter-

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) V
26973,5 17 147,5 128925 10 756,7 1359,3 776,5 4 255,0 1098,8 3156,2 5266,4 4559,5
27 047,7 17 202,9 12923,4 10 785,5 1363,1 774,8 4279,6 1101,2 31784 5421,5 44233
27 162,1 17 295,4 129833 10 830,1 13833 770,0 43121 1089,2 32229 5452,5 44143
26715,8 17 2731 12963,7 10810,3 13722 781,2 4309,4 1079,7 32297 52084 42343
26797,3 17 356,0 12994,9 10 815,3 13934 786,2 4361,1 1097,6 3263,5 53779 4063,4
27 058,8 17 417,4 13033,2 10 845,9 13984 788,9 4384,2 1076,5 3307,8 5497,8 4143,6
27 010,2 17 549,8 13115,7 10902,1 1423,7 789,8 4434,2 1073,0 3361,2 54183 4042,0
27 101,0 17 594,8 13130,3 10 897,5 1429,8 803,0 4 464,5 1075,7 33888 5450,9 4 055,3
27 016,8 17 632,4 131453 10 895,9 14511 798,3 44871 1062,5 34246 5361,2 40233
26 693,8 17 611,0 13132,7 10 895,2 14413 796,2 44783 1063,1 3415,2 5196,3 3886,5
26 650,9 17 603,9 13 118,6 10 866,0 1460,1 792,5 4485,3 1060,3 3425,0 5229,1 3818,0
26 683,7 17 610,2 13 087,0 10 853,0 1444,2 789,7 4523,2 1054,6 3468,6 5199,6 3874,0
26 562,3 17 654,9 13129,8 10 905,5 14333 791,0 45251 1046,0 34791 5172,0 37353
26761,0 17 733,2 13189,6 10968,3 1423,0 798,3 4543,6 1046,2 34975 5292,8 37350
26 790,6 17 846,4 132723 11037,5 1431,0 803,8 45741 1038,2 35359 52473 3696,9
26319,8 17 708,2 13167,2 10942,6 1425,6 798,9 45411 10287 35123 5064,6 3547,0
26 336,0 17 819,0 132411 10990,6 1449,0 801,5 45779 1041,6 3536,3 5253,2 3263,7
26 299,0 17 821,3 13 239,7 10992,7 1456,8 790,2 4581,6 1025,6 3556,0 5342,1 31357
26 293,2 17 880,7 13 279,5 11032,0 1467,0 780,6 46011 10233 35778 52584 3154,2
26 515,5 18 032,9 13433,0 11127,8 1490,1 815,1 4599,9 1025,1 35748 5334,9 3147,8
26916,4 18 104,4 135143 11201,9 1504,6 807,7 4590,2 1019,9 3570,3 5543,5 32685
267725 18 098,4 13483,9 11193,4 1503,5 787,0 4614,5 1016,8 3597,7 5456,8 32173
267819 18 156,2 13 546,9 11235,8 15239 787,2 4609,3 1012,7 3596,5 5 466,0 3159,8
26 815,4 18127,4 13530,6 112273 1524,0 779,3 4596,8 1001,7 35951 5484,5 32035
26 769,4 18 147,6 13539,4 11248,0 1509,2 782,1 4 608,2 1000,7 3607,5 5461,8 3160,0
27 082,8 18 148,5 13555,4 11 266,4 15109 778,1 45931 10025 3590,5 5676,4 32580
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6202,1 4001,8 30751 2 655,3 157,6 262,1 926,8 357,2 569,5 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 3107,1 2 680,4 165,0 261,7 939,0 355,5 583,5 12432 896,8
6131,1 4037,0 3099,2 2671,7 164,0 263,6 937,8 345,2 592,6 12347 859,4
6131,6 40541 3112,0 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 2709,1 170,4 263,9 959,8 342,3 617,5 1264,2 807,1
6 160,2 41145 31573 2719,6 172,6 265,0 957,2 332,2 624,9 1234,6 811,2
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 4152,3 3186,3 27416 174,3 270,3 966, 1 327,8 638,3 11851 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 42149 32423 2786,5 181,6 274,2 972,5 317,0 655,6 1176,4 683,5
6051,9 42201 32533 2799,4 183,1 270,8 966,8 311,4 655,4 11951 636,8
6 053,7 42281 32609 2 809,5 183,0 268,4 967,2 309,7 657,5 1184,4 641,2
6 046,4 42333 3267,7 2816,0 184,4 267,4 965,6 310,5 655,0 11785 634,6
6 148,1 42484 3280,8 28241 186,8 269,8 967,6 306,5 661,1 1226,7 673,0
6120,9 4264,2 32973 2838,8 187,5 271,0 966,9 304,3 662,7 1201,8 654,9
6 089,3 4274,2 3307,9 28494 187,0 271,5 966,3 304,9 661,4 1194,2 620,9
61219 4279,7 3313,6 2 863,9 183,8 265,9 966,0 300,5 665,5 1189,8 652,4
6119,7 42954 3331,0 2880,3 184,8 265,9 964,4 297,5 666,9 11945 629,8
6 154,2 4303,6 33391 2 888,2 185,3 265,6 964,5 300,8 663,7 1208,1 642,5

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 €) "
1066,5 117889 11032,4 11130,6 5637,1 960,1 315,0 2021,8 2129,2 67,4] 2016 Sept.
1069,9 11797,6 11 048,0 111349 5 680,6 936,9 307,6 201838 21238 67,2 Okt.
1071,2 11883,1 11108,5 112131 5780,3 926,8 303,3 20143 2121,9 66,6 Nov.
1087,5 11929,6 112116 113215 5826,7 911,7 294,0 2050,9 21727 65,6 Dez.
1075,6 11985,1 11191,6 11 306,4 5823,9 914,2 286,6 2 034,5 21821 65,0 2017 Jan.
10785 11994,0 112105 11330,1 5849,1 919,5 284,5 202838 2183,6 64,6 Febr.
1082,9 12103,6 11279,9 11422,6 5945,0 910,9 285,3 2029,0 21883 64,1 Marz
1089,7 12141,3 113233 11 456,5 6022,2 886,9 278,6 2015,2 2190,1 63,7 April
1090,2 12 151,7 11338,9 114441 6044,4 861,0 273,0 2004,8 2199,0 62,0 Mai
1099,7 122141 11384,0 11483,6 6113,6 854,2 265,6 1986,8 2201,6 61,9 Juni
1105,6 12 209,8 11392,9 114765 61238 848,8 262,8 19765 2 206,2 58,4 Juli
1103,3 12 226,8 114228 11 505,1 6 146,8 857,8 260,6 1969,7 22126 57,7 Aug.
1104,2 12271,6 114323 11519,7 6 196,9 843,3 256,2 1956,4 2210,0 56,8 Sept.
1106,2 12217,2 11420,3 11507,4 6217,3 846,5 250,5 1929,6 2207,3 56,2 Okt.
1107,1 12 249,3 11471,5 11544,7 6291,5 832,2 245,9 1912,8 2206,7 55,5 Nov.
11232 12 285,1 11542,2 11617,0 6348,7 834,7 242,2 1925,2 22113 54,9 Dez.
1108,0 12318,0 11527,9 11610,0 6348,3 840,5 236,7 1915,0 22136 55,8| 2018 Jan.
11083 12 329,5 11524,2 11 602,7 6352,1 831,1 232,4 19159 22161 55,1 Febr.
1117,0 12393,9 11 580,6 11 660,8 6417,0 831,5 226,4 1909,0 22222 54,8 Marz
1121,2 12 401,2 11 610,7 11 680,4 6 455,0 817,5 2223 19071 22242 54,4 April
1126,1 12 502,5 11 690,8 11763,2 6548,1 810,9 217,7 1900,8 22317 54,0 Mai
1137,6 12613,7 11777,2 11845,2 6623,8 821,4 214,9 1895,1 2236,3 53,7 Juni
1145,3 12 606,0 11760,8 118271 6603,9 8171 2121 1899,9 22410 53,1 Juli
1148,3 12 595,5 11753,5 11 804,8 6594,2 812,2 208,9 1890,4 22464 52,7 Aug.
1150,4 12 662,5 11 780,5 11 833,6 6 657,5 796,4 205,9 1877,7 22437 52,3 Sept.
1152,2 12 640,3 11789,2 11849,0 6 668,6 817,7 203,8 18722 22346 52,1 Okt.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
245,9 34945 3380,7 3247,0 1807,9 179,4 383 635,0 533,3 53,1| 2016 Sept.
245,4 3489,6 3386,4 32540 1821,1 1721 37,8 637,3 533,5 52,3 Okt.
245,7 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 3439,3 3306,3 1873,8 174,0 38,7 632,1 537,1 50,6| 2017 Jan.
246,6 3532,6 34483 33134 1881,5 175,3 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 18959 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 19585 158,8 38,6 616,2 538,0 42,7 Okt.
250,9 3646,8 3521,5 33837 1990,6 1571 37,4 618,2 5383 421 Nov.
252,9 3647,9 35158 33785 1976,2 162,0 37,7 620,4 540,7 41,5 Dez.
250,1 36325 35223 3390,7 1994,6 161,5 36,4 616,5 539,5 42,2| 2018 Jan.
249,8 3642,4 3523,0 33884 1995,9 160,2 35,3 615,5 540,0 41,5 Febr.
2483 3652,2 35241 3389,6 19981 164,6 34,2 612,1 539,4 41,0 Marz
250,3 3641,8 35298 33950 2013,5 157,6 33,6 610,6 539,1 40,6 April
250,2 3693,8 3568,4 34250 2048,0 154,6 33,0 610,2 539,0 40,3 Mai
252,7 3716,5 3574,0 3423,0 20394 165,5 32,6 607,2 538,5 39,8 Juni
256,0 3694,1 3571,0 3429,7 20531 161,2 32,2 605,8 538,0 39,4 Juli
256,4 37031 3568,1 34173 2051,8 153,7 34,0 601,1 537,7 38,9 Aug.
256,1 3737,2 3588,3 34371 2076,9 153,2 33,2 597,4 537,8 38,6 Sept.
256,3 37306 35958 34539 2092,2 155,1 33,6 596,9 538,0 38,1 Okt.
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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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2016 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

2016 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen 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 men und fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €) V
297,4 361,0 170,5 99,5 19,4 44,4 22,3 5,0 286,5 285,7 493,7 22271 15171
295,3 367,4 182,2 94,3 19,9 44,5 21,3 53 267,8 2671 511,8 22217 1503,9
300,4 369,6 178,7 98,8 21,1 44,2 21,6 5.2 264,9 264,2 518,8 22389 1505,8
253,0 355,1 168,6 93,9 21,5 43,3 22,6 5.1 268,9 268,2 512,8 22264 1503,6
316,7 362,0 169,5 99,5 21,3 43,4 22,9 5.5 250,1 249,5 524,2 22053 14885
299,9 364,1 175,0 96,2 20,2 441 23,1 5.4 241,7 241,0 520,1 2216,6 14939
324,0 357,0 165,4 96,5 21,5 44,6 23,6 5.4 256,5 255,8 532,0 2188,7 1479,9
318,6 366,2 176,4 92,4 23,7 44,7 23,5 5.5 250,4 249,7 527,7 2160,3 1466,8
332,1 3755 181,6 94,5 25,3 45,2 24,2 4,7 238,5 237,8 522,9 2168,4 1491,1
352,5 378,0 181,2 95,7 26,6 45,8 24,0 4,7 2217 221,0 502,2 21517 1479,7
345,0 388,3 191,0 95,2 26,7 46,2 24,4 4,8 197,4 196,8 515,9 21301 1471,4
326,7 395,0 1971 94,8 27,8 46,2 24,4 4,7 199,6 198,9 525,0 2115,2 1464,4
362,5 389,5 193,2 91,9 28,1 47,5 241 4,7 206,6 205,9 520,8 2095,6 14481
318,9 390,9 197,9 87,6 28,3 48,3 241 4,7 226,5 225,8 529,8 2 086,5 1430,8
310,2 394,4 197,6 89,5 29,8 49,0 23,8 4,6 243,4 242,8 526,1 2100,0 1446,0
289,0 3791 1911 81,5 31,5 46,8 23,5 4,6 211,2 210,7 499,7 2079,3 1434,6
329,9 378,0 186,1 84,3 311 47,5 24,1 5.0 203,0 202,5 519,3 20751 14419
343,9 382,9 191,5 83,5 30,4 47,8 24,8 4,8 198,5 198,0 508,0 2077,4 14333
357,8 3753 181,4 85,8 29,5 48,6 25,1 4,8 206,7 206,1 506,5 2082,2 1438,1
337,9 383,0 190,3 84,7 28,4 49,7 25,1 4,7 227,6 2271 519,1 2089,8 1439,2
345,0 394,3 196,4 87,2 29,8 51,0 25,2 4,7 253,0 252,5 506,7 21014 1441,6
366,4 402,2 199,3 91,7 29,9 51,9 24,8 4,7 247,4 246,8 497,8 2097,5 14414
374,2 404,6 203,1 88,4 30,9 52,8 24,8 47 254,0 2535 508,7 2080,3 14355
377,0 413,7 208,3 90,6 31,0 54,4 24,8 4,6 257,8 257,3 507,1 2087,5 14425
4141 414,8 210,8 87.8 32,4 54,8 24,4 4,6 247,2 246,7 487,6 21136 1459,9
375,4 415,9 213,2 84,3 32,8 55,7 25,4 4,5 237,4 236,9 507,4 2176,7 14788
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 2,3 526,0 242,2
47,4 201,0 59,5 84,2 16,1 37,3 3,3 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 3.1 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 21 546,7 264,9
32,7 206,1 61,6 81,6 20,6 38,7 3.1 0,6 2,4 2,4 2,1 542,6 263,2
39,8 210,9 63,4 82,6 22,0 39,3 3,0 0,6 1,8 1,8 21 542,7 266,0
42,3 207,8 60,3 81,5 22,6 39,8 3,0 0,7 33 33 21 534,5 264,9
49,7 212,4 64,0 81,0 23,6 40,1 3,0 0,7 3,4 3,4 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 2,0 518,3 251,1
61,7 207,7 69,3 66,3 27,8 40,6 2,9 0,7 3,3 3.3 1,7 512,7 256,4
37,4 204,4 61,6 70,3 27,5 41,4 2,8 0,8 43 4,3 1,7 518,8 262,8
46,7 207,4 66,3 69,2 26,8 41,5 3,0 0,6 3,8 3,8 2,0 522,7 263,8
55,0 207,6 63,2 72,7 25,8 42,3 3,0 0,6 2,9 2,9 2,2 523,5 265,6
39,7 207,0 63,1 72,5 24,4 43,3 3,0 0,6 2,4 2,4 2.1 5241 270,0
51,4 217,4 68,6 74,9 25,7 44,5 3,1 0,6 1,6 1,6 1,9 536,8 2743
69,1 224,5 70,7 79,2 25,6 45,3 31 0,6 1,3 1,3 2,0 531,3 274,8
48,1 216,4 63,4 76,6 26,5 46,2 3,1 0,6 1,8 1,8 1,9 526,6 277,0
61,7 2241 67,3 78,9 26,4 47,7 3,1 0,6 1,2 1,2 1,9 5277 282,0
73,9 226,2 69,6 76,9 27,8 48,3 31 0,6 1,3 1,3 1,9 536,3 287,6
56,1 220,6 66,1 73,9 28,0 48,9 3,1 0,6 2,4 2,4 1,9 544,3 286,9

ligungen. 7 Die deutschen Beitrage zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friiheren 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
48,7 46,1 21323 4069,0 26983| - 451 4388,5 - 6984,6 10 550,9 11216,3 6969,2 131,3| 2016 Sept.
51,2 41,2 21294 4282,2 26834 - 284 4241,7 - 7 043,7 10 568,3 11 245,5 6948,6 131,8 Okt.
52,3 40,3 2146,3 4323,0 2662,6] — 558 4 255,5 - 7 146,0 10 660,0 113411 6939,2 136,4 Nov.
46,7 39,6 2140,2 4043,0 26542 - 422 4035,5 - 71941 10734,6 11396,4 6 959,2 135,4 Dez.
42,5 43,4 2119,5 4248,8 2646,2| - 16,1 3878,0 - 7183,7 10 734,7 114183 6914,1 139,1| 2017 Jan.
47,3 44,8 21246 4380,1 2696,3| - 202 3951,6 - 72184 10 769,9 11452,3 69639 140,1 Febr.
45,9 44,9 20979 43204 2677,0| - 3,0 3852,2 - 7 309,1 10 859,4 11555,4 69179 140,0 Marz
33,1 41,5 2085,8 4403,3 2662,8 1,1 3864,2 - 7 406,4 10 925,6 11602,7 6877,7 1421 April
39,9 41,7 2086,8 4336,3 2659,2 3,1 3846,5 - 74373 10938,1 11618,6 6862,7 145,0 Mai
40,4 40,8 2070,5 41373 26311 10,0 37259 - 7 516,1 11 007,6 11658,3 6800,8 145,5 Juni
37,5 39,2 20534 4182,8 2616,1 9,6 3683,6 - 7 544,5 11 032,5 11694,2 6755,5 148,0 Juli
33,0 39,3 2042,9 4179,6 2647,6| - 0,7 3687,4 - 7572,0 11073,6 11 746,0 6768,7 148,5 Aug.
41,9 38,9 20148 4157,5 2 650,6 171 35381 - 7620,8 11098,3 11765,8 6730,9 150,4 Sept.
36,0 37,1 20134 43393 2 665,6 13,6 3576,3 - 7 646,5 11 114,4 11785,5 6717,8 148,7 Okt.
40,9 37,5 2021,6 4289,1 2657,4 46,1 3572,0 - 7724,4 11175,5 11855,8 6701,0 151,3 Nov.
36,0 35,5 2007,8 4097,6 27309 25,7 3267,2 - 7786,2 112337 11872,4 6770,3 146,0 Dez.
28,6 30,1 2016,4 44145 27149| - 443 3027,4 - 7767,7 11220,9 11869,3 6754,6 148,1| 2018 Jan.
35,0 28,6 20138 4505,3 27082 - 29,0 28928 - 77771 11217,6 11863,4 6745,7 147,5 Febr.
42,6 28,4 20111 4.347,9 2720,0| - 7.2 29264 - 7 840,8 11283,4 11931,4 6748,3 147,5 Marz
43,6 28,5 2017,7 4492,4 27207 10,2 29334 - 78927 113171 11988,5 6754,2 148,4 April
37,7 28,1 2035,6 4707,7 2699,7 13,6 3005,6 - 79951 11420,1 12 067,9 6745,8 147,0 Mai
44,7 27,8 20250 4562,1 2670,0 32,3 29141 - 8087,0 11529,8 121731 6700,3 150,2 Juni
34,9 29,7 20156 4610,1 2 665,5 18,2 28938 - 8080,9 11519,1 12162,0 6691,6 152,4 Juli
37,3 30,0 2020,3 4 646,1 2661,2 25,5 2886,5 - 8082,4 11520,1 12170,5 6 683,7 155,5 Aug.
39,1 27,5 2 046,9 4569,5 2 660,2 27,0 2851,5 - 8152,8 11567,3 12191,2 6 696,5 157,9 Sept.
39,8 29,3 2107,5 4700,1 269931 - 5.6 29751 - 8166,6 11589,0 12 235,8 6791,3 156,4 Okt.

Deutscher Beitrag (Mrd €)

26,4 12,9 477,4 851,2 594,2| - 876,5 1616,7 318,8 1867,6 2719,5 2764,2 1797,3 —| 2016 Sept.
25,3 13,4 487,3 899,9 585,7| - 863,2 1564,6 322,0 1879,9 2721,9 2 766,1 1.800,2 - Okt.
22,7 14,6 504,7 905,9 578,4| - 9186 1536,5 3239 1917,2 27629 2 805,6 1.809,3 - Nov.
23,1 14,2 504,0 878,8 580,3| - 897,1 1506,3 327,3 1912,6 2759,2 2801,0 1.808,4 - Dez.
22,8 14,4 516,2 930,2 575,5| - 926,5 1465,7 328,3 19289 27849 2829,2 1811,9 —| 2017 Jan.
22,2 15,2 519,2 972,2 587,9| - 9443 1484,8 330,1 1943,0 2797,0 2841,1 18253 - Febr.
19,5 15,9 516,4 979,6 586,5| - 957,7 1462,2 331,9 19451 2 801,0 2841,1 1819,5 - Marz
17,7 16,9 512,1 985,8 5979| - 9655 14631 335,2 1954,8 28034 2 843,5 1822,6 - April
18,4 16,8 507,4 957,7 595,0| - 967,6 1461,9 338,1 19721 28215 2861,2 1814,4 - Mai
19,3 16,4 507,0 946,6 591,5| - 981,1 14121 342,8 19921 2841,2 2880,9 1.808,1 - Juni
18,8 16,2 499,5 926,1 589,1| - 975,55 1406,4 345,0 19881 28359 2876,2 1793,6 - Juli
18,5 15,8 500,0 894,5 597,2| - 970,2 1422,2 348,6 2002,3 2 846,8 2 886,8 1801,4 - Aug.
19,3 15,4 494,4 927,7 594,2| - 9829 1387,5 352,1 2008,2 2 853,5 2893,0 1792,0 - Sept.
18,6 15,7 487,5 913,6 596,3| - 946,7 1386,3 354,2 2023,0 2859,6 28982 1785,4 - Okt.
18,5 15,8 484,0 883,4 593,7| - 940,3 1382,0 355,5 2 056,1 2890,9 2929,9 1781,9 - Nov.
17,7 14,8 480,2 921,3 668,6| — 999,6 1295,2 359,3 2 045,5 2882,9 2920,4 1852,1 - Dez.
16,0 14,2 488,5 931,6 656,8| - 9747 1303,7 359,3 2 056,2 2894,2 2930,5 1846,2 —| 2018 Jan.
16,7 14,3 491,6 968,4 653,3| —-1003,8 1263,2 361,3 2062,1 2 896,6 2933,5 1844,1 - Febr.
16,0 13,9 493,6 953,5 657,7] —-1016,5 12781 368,2 2061,3 29011 2936,2 1847,4 - Marz
17,5 12,3 494,3 949,7 658,7| —1002,9 1270,5 369,5 2 076,6 2907,0 2941,3 18481 - April
19,0 131 504,7 997,9 662,3] —1044,2 1297,9 374,9 2116,6 2946,8 2982,4 1862,6 - Mai
17,0 12,5 501,8 996,0 666,2| —-1070,1 1277,7 378,5 2110,1 29545 2987,3 1860,9 - Juni
16,7 11,9 498,0 967,9 665,4| -1019,3 1250,8 381,6 2116,5 29541 2986,4 1855,4 - Juli
18,3 12,0 497,4 966,5 672,6| —1024,8 1273,6 386,9 21191 2953,0 2986,4 1858,4 - Aug.
17,8 11,0 507,4 979,8 670,9] - 10594 1251,7 390,8 2146,5 29784 30104 1863,3 - Sept.
20,1 10,9 513,3 953,1 676,21 -1031,4 12771 394,6 21583 2990,0 3025,2 1874,0 - Okt.
entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe staaten) sowie (flir den Euroraum) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit

auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 11.2). 10 Taglich féllige Einlagen (ohne solcher Befristung. 12 M2 zuzlglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geld-
Einlagen von Zentralstaaten) und (fiir den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich marktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbar-
fallige monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz ter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kundigungsfrist von mehr als
nicht enthalten sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jah- 3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und
ren und vereinbarter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentral- Ricklagen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2016 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

2016 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

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
666,1 47,6 4716 0,1 12271 323,1 00| 1087, 175,5 169,4 657,5 2067,7
685,0 43,5 4837 0,0 1339,7 355,1 00| 10962 137,8 214,0 748,8 2200,2
687,8 37,4 503,5 0,1 1447,0 387,3 00| 10947 168,3 248,0 777,4 2259,4
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 1670,8 434,4 00| 11191 1431 313,6 919,0 2472,6
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 1636 397.4 11787 28985
656,9 9,4 767,4 0.2 2076,1 595,3 00| 11363 2298 379,4 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 2398,2 689,2 00| 11582 188,1 487,0 1275,2 3122,5
630,9 15 760,5 0,0 24355 686,3 00| 11482 203,6 474,9 13156 3150,1
627,1 1,9 759,5 0,1 2476,8 668,0 00| 11590 247,5 495,6 12953 3122,3
625,2 18 757.3 0.1 2519,9 659,5 00| 11704 2180 502,5 1353,9 3183,8
635,1 2,1 744,2 0,1 25584 652,2 00| 11836 263,4 533,8 1306,9 3142,6
637,5 3,0 739,9 01 2589,7 671,2 00| 11922 239,1 519,1 1348,7 3212,0
625,2 6,9 727,8 0,1 2622,8 631,8 00| 11943 283,1 504,4 1369,0 3195,1
Deutsche Bundesbank
163,3 2.7 44,7 0,0 263,4 89,8 0,0 257,4 472] - 117,0 196,6 543,9
168,3 1,9 44,0 0,0 288,2 90,8 0,0 2587 362| - 1126 2293 578,9
168,7 15 50,6 0,0 31,9 105,2 0,0 258,6 505| - 1252 2436 607,4
167,7 09 54,0 0,0 339,2 1297 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 1812 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 0,9 933 0,0 514,7 204,4 0,0 272,8 549| - 1922 4245 901,7
151,5 06 93,4 0,0 522,9 207,9 0,0 271,0 s68| - 2213 453,9 932,8
150,7 1,1 933 0,0 530,6 190,8 0,0 2738 611 - 1913 440,9 905,5
150,1 1 931 0.0 540,6 200,3 0.0 277.4 59.2| - 2179 466,0 9436
151,9 04 91,8 0,0 547,6 196,8 0,0 280,0 69,4 - 1941 4396 916,4
152,1 04 91,5 0,0 556,2 192,9 0,0 282,0 652| - 1789 439,0 913,9
148,1 05 88,5 0,0 563,5 160,0 0,0 282,6 813| - 1834 460,0 902,6

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 Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abgeschopften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem 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
+ 258 - 63 + 153 - 01 + 1218 + 14,1 + 00 + 10,5 + 51,6 + 46,6 + 337 + 583
189 - 41 12,1 -~ o1 1126 +320] & 00| + 91 - 377+ 446 913 + 1325
2,8 - 61 19,8 + 01 107,3 + 32,2 £ 00 - 15 + 305 + 340 28,6 + 592
- 04| - 34 83| + o1 1232 +521| & 00| + 84 - 86| +296 46,5 106,9
- 127 + 06 37,1 0,0 100,6 - 50 £+ 00 + 16,0 - 166 + 36,0 95,1 106,3
- 123 - 56| + 54 + o1 + 1167| +a448] + 00| - 83 + 172+ 86| + 419 + 783
+ 162| - 105 o+ 1531 + 00l + 1178 +708 + o0 + 76 + 217 +566| + 1202 + 1985
+ 45 - 438 + 60,0 ~ o + 897 + 437 ¥ 00 + 76 - 184 + 186 + 976 + 1491
26,2 - 43 £+ 00 £+ 00 81,1 1,6 £+ 00 + 10,3 + 66,2 - 180 - 95 + 23
- 79 - 39 o+ 12| o+ o1 74,1 +161] &+ 00 6.2 - 480| + 57| + 75| + 959
- 40 + 12 - 33 - 01 89,0 + 36,7 £+ 00 0,3 + 365 - 12 10,6 47,5
- o5 - 371 - 16 + o0 93| +344] 1+ 00 38 - 298 +237| + 64| + 946
+ 12 - 01 - 3 + 00 64,7 6.7 £+ 00 + 11,6 - 04 +794| - 345 - 163
- a8 - 14| - o - 02| + 373 - 29| + 00| - 100 + 1550 - 121 o+ 404 + 276
- 38 + 04l - 10| + o1 + a3 -183] + 00| + 108 + 39| +207] - 203 - 278
- 19 - 01 - 22 + 00 + 431 - 85 ¥ 00 + 114 - 295 + 69 + 586 + 615
+ 99 + 03 - 131 £+ 00 38,5 - 73 £+ 00 + 132 + 454 + 313 47,0 41,2
+ 24 09| - 43| & 00 313 +190] + 00| + 86 - 243 - 147 s8] + 694
- 123 3,9 - 121 £+ 00 33,1 - 394 + 00 + 21 + 440 - 147 20,3 - 169
Deutsche Bundesbank
+ 6,9 - 06 - 0,6 - 0,0 + 26,2 + 2,6 + 0,0 + 2,8 + 6,1 + 10,2 + 10,1 + 15,4
5,1 - 08 - o7l - o0 24,8 10 + o0 + 13 - 10| o+ 44 32,7 35,0
0,4 - 05 + 66 + 00 23,7 + 14,4 £+ 00 - 01 + 143 - 126 14,2 28,5
- 09| - 05 33+ 00 273 + 244 + 00 1,7 - 68| - 167 26,5 52,6
- 40 - 0,1 8,1 - 00 223 3,0 £+ 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 + 21 + 26 - 196 + 440 + 459
- 62 + 02 0,0 + 00 16,1 - 111 £+ 00 2,8 20,3 + 33 - 53 - 136
- a4l - 02| - o1 + 00 154 - 46| + 00| + 09 - 02| + 90 58 2.1
- 04 - 01 - o1 - 00 18,3 + 55 £+ 00 - 05 + 135 - 50 4,2 9,2
- 06| + 02| - o0 - o0 199 +165| & 00| + 09 - 99| -210] + 331 + 504
+ 13 0,4 - 16 - 00 13,3 + 16,9 £+ 00 2,5 - + 264 - 313 - 119
- 40| - 03| + o1 + 00| + 82| + 35 + 00 - 17 + 19 -291| o+ 204 + 311
- 08 + o5 - o0 + o0 + 771 -170| + 00| + 28 + 42| +300 - 130| - 273
- 06 + 00 - 02 - 00 + 10,0 + 95 ¥ 00 + 36 - 18 - 266 + 251 + 381
+ 18 - 06 - 13 + 00 + 70 - 35 + 00 2,6 + 10,2 + 23,9 - 264 - 272
+ 02 00f] - 03] - oo + 86/ - 39 + 00 2,0 - 42| +152] - o6| - 25
- 40 0,0 - 30 + 00 + 73 - 329 £+ 00 0,6 + 16,1 ~ 45 + 211 - 112

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”.

Ende der
Mindest-
reserve-
Erflllungs-
periode 1)

2016 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

2016 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2018 Mai

Juni 1.

Juli 6.

Aug. 3.

2018 Sept. 7.

Okt. 5.

Nov. 2.

2018 Mai

Juni 1.

Juli 6.

Aug. 3.

2018 Sept. 7.

Okt. 5.

Nov. 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 "
4562,1 3741 296,6 69,3 227,4 26,5 17,3 17,3
4561,6 3741 295,8 69,3 226,5 26,1 171 171
4562,7 3741 299,8 69,2 230,6 25,7 13,9 13,9
4567,7 3741 298,5 69,2 229,3 27,0 15,8 15,8
4577,2 3741 301,0 69,2 231,8 26,2 15,8 15,8
45785 3741 301,9 69,2 232,8 24,4 15,8 15,8
4585,6 374,0 305,5 72,0 2335 21,8 16,3 16,3
45925 373,2 317,8 73,7 2441 18,6 17,4 17,4
4593,3 373,2 314,3 73,7 240,6 22,0 16,7 16,7
4599,9 373,2 312,6 73,8 238,8 22,9 15,9 15,9
4 605,0 373,2 313,5 73,9 239,6 22,9 18,0 18,0
4612,0 373,2 314,2 73,8 240,4 24,0 17,3 17,3
4602,3 373,2 314,9 74,0 240,8 23,2 18,2 18,2
4 608,1 373,2 316,5 74,0 242,5 21,9 18,2 18,2
4614,0 373,2 315,9 74,0 242,0 21,4 16,9 16,9
4619,4 373,2 316,9 74,0 243,0 22,8 17,4 17,4
46214 373,2 316,8 73,9 242,9 20,8 18,0 18,0
4634,0 373,2 317,0 74,0 243,0 20,7 19,2 19,2
46388 373,2 317,8 74,0 243,8 20,7 19,3 19,3
4645,8 373,2 318,1 73,9 244,2 20,3 18,4 18,4
4619,8 355,5 319,4 73,8 245,6 18,4 20,0 20,0
4625,0 355,5 320,0 73,8 246,2 18,5 17,7 17,7
46329 355,5 320,7 73,8 246,9 18,2 19,4 19,4
46283 355,5 320,0 73,8 246,2 19,6 18,7 18,7
4624,8 355,5 318,7 73,8 2449 19,4 19,5 19,5
4622,2 355,5 318,7 74,9 243,9 20,2 19,1 19,1
4626,2 355,5 319,8 74,8 245,0 20,0 19,8 19,8
46383 355,5 321,4 74,9 246,5 19,6 19,5 19,5
4646,9 355,5 323,1 74,9 248,2 18,5 20,6 20,6
4 660,3 355,5 324,7 74,9 249,8 17,7 22,2 22,2
Deutsche Bundesbank
1700,4 116,6 48,4 18,0 30,4 0,0 2,4 2,4
1752,4 116,6 48,1 18,0 30,1 0,0 2,8 2,8
17776 116,6 48,8 18,0 30,9 0,0 0,8 0,8
1799,4 116,6 48,4 18,0 30,4 0,0 2,7 2,7
17837 116,6 48,4 18,0 30,4 0,0 1,5 1,5
1794,6 116,6 48,4 18,0 30,4 0,0 1,3 1,3
1793,2 116,5 49,1 18,8 30,3 0,0 1,7 1,7
1823,0 116,3 50,8 19,2 31,6 0,0 1,8 1,8
1744,4 116,3 50,9 19,2 31,7 0,1 1,3 1,3
1743,6 116,3 50,7 19,2 31,5 0,0 1,0 1,0
1744,8 116,3 50,7 19,2 31,5 0,1 3.1 3,1
1745,0 116,3 51,1 19,2 31,9 0,1 1,5 1,5
17535 116,3 51,3 19,2 32,1 0,1 2,1 2,1
1729,5 116,3 51,1 19,2 32,0 0,1 2,9 2,9
1744,6 116,3 50,7 19,2 31,5 0,1 1.3 1.3
17379 116,3 50,5 19,2 31,4 0,0 2,1 2,1
1768,2 116,3 50,4 19,2 31,3 0,0 1.9 1.9
1741,9 116,3 50,4 19,2 31,2 0,0 3,7 3,7
1739,5 116,3 50,4 19,2 31,3 0,0 3,5 3,5
17539 116,3 50,6 19,2 31,4 0,0 3,1 3,1
1817,3 116,3 50,3 19,2 31,1 0,0 4,4 4,4
17625 110,8 51,3 19,1 32,1 0,0 2,1 2,1
1749,4 110,8 51,3 19,1 32,2 0,0 3,3 3,3
1763,5 110,8 51,2 19,1 32,1 0,0 3,0 3,0
1766,4 110,8 50,6 19,1 31,5 0,0 3,5 3,5
1769,2 110,8 51,0 19,4 31,6 0,0 2,2 2,2
17838 110,8 51,1 19,5 31,6 0,0 2,5 2,5
1790,8 110,8 51,3 19,5 31,9 0,0 2,1 2,1
1784,2 110,8 50,8 19,5 31,4 0,0 3,5 3,5
1807,8 110,8 50,9 19,5 31,4 0,0 4,1 4,1

* 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 fur 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
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie- |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem "
7611 2,0 759.1 - - 0,1 - 50,6 27717 2509,0 262,6 24,9 239,2| 2018 Mai 11.
758,7 2,0 756,6 - - 0,1 - 47,6 27779 2514,2 263,7 24,9 239,5 18.
759,0 2,1 756,6 - - 0,2 - 47,3 27811 2517,8 263,3 24,9 236,9 25.
758,3 1,6 756,6 - - 0,1 - 48,9 27853 25240 261,3 24,9 235,0 Juni 1.
7578 1,2 756,6 - - 0,0 - 46,3 27947 25331 261,7 24,9 236,3 8.
757,8 11 756,6 - - 0,1 - 46,7 27955 2535,1 260,4 24,9 237,3 15.
758,2 1,5 756,6 - - 0,1 - 43,9 2803,7 2544,0 259,7 24,9 237,2 22.
744,8 2,7 742,0 - - 0,1 - 39,2 2 806,1 2547,0 259,1 24,5 250,9 29.
7443 2,3 742,0 - - 0,1 - 37,9 23810,7 2551,8 258,9 24,5 249,8 Juli 6.
744,0 1,9 742,0 - - 0,1 - 32,8 28221 2563,0 259,1 24,5 251,9 13.
744,0 2,0 742,0 - - 0,1 - 30,8 28274 2 568,6 258,8 24,5 250,7 20.
742,6 2,0 740,5 - - 0,1 - 29,4 28354 2577,2 258,2 24,5 251,4 27.
7433 2,5 740,5 - - 0,3 - 30,3 28274 25724 255,0 24,5 247,2 Aug. 3.
743,3 2,7 740,5 - - 0,0 - 26,1 2834,2 2579,2 255,0 24,5 250,3 10.
743,3 2,7 740,5 - - 0,1 - 30,8 28387 2583,5 255,2 24,5 249,3 17.
743,3 2,8 740,5 - - 0,1 - 30,4 2843,6 2588,4 255,2 24,5 247,4 24.
741,6 2,5 739,0 - - 0,0 - 30,9 2 848,5 2593,0 255,5 24,5 2471 31.
742,7 3,6 739,0 - - 0,0 - 31,4 2858,1 2602,6 255,5 24,5 247,2| 2018 Sept. 7.
743,3 4,2 739,0 - - 0,1 - 31,5 2 863,2 2607,7 255,5 24,5 245,4 14.
744,0 5,0 739,0 - - 0,0 - 33,7 2 868,7 2613,6 255,1 24,5 244.8 21.
732,1 6,4 725,5 - - 0,1 - 29,8 2869,2 2615,1 2541 24,4 251,0 28.
732,8 7.2 725,5 - - 0,1 - 28,4 28775 2623,2 254,2 24,4 250,4 Okt. 5.
732,8 7.3 725,5 - - 0,1 - 29,6 2879,5 26259 253,6 24,4 252,7 12.
733,4 7.9 725,5 - - 0,0 - 34,2 28773 2 626,2 2511 24,4 245,3 19.
733,4 7.7 725,5 - - 0,2 - 30,8 2879,8 2630,0 249,8 24,4 243,4 26.
734,3 8,0 726,2 - - 0,1 - 26,9 28787 26299 248,8 24,4 244,3 Nov. 2.
732,8 6,6 726,2 - - 0,0 - 21,8 2883,3 26343 249,0 24,4 248,8 9.
733,0 6,7 726,2 - - 0,1 - 27,8 28887 2639,5 249,2 24,4 2485 16.
732,9 6,4 726,2 - - 0,4 - 25,1 28924 26429 249,5 24,4 254,4 23.
733,5 6,5 726,7 - - 0,3 - 26,0 28928 26438 2491 24,4 263,5 30.
Deutsche Bundesbank
94,7 1,5 93,2 - - 0,0 - 6,0 537,5 537,5 - 4,4 890,5| 2018 Mai 11.
94,5 1,3 93,2 - - - - 54 539,2 539,2 - 4,4 941,3 18.
94,6 1,4 93,2 - - - - 6,0 540,1 540,1 - 4,4 966,1 25.
93,8 0,7 93,1 - - 0,0 - 6,8 542,2 542,2 - 4,4 984,6 Juni 1.
93,4 0,3 93,1 - - 0,0 - 6,1 544,6 544,6 - 4,4 968,6 8.
93,4 0,3 93,1 - - 0,0 - 5,8 542,9 542,9 - 4,4 981,8 15.
93,4 0,3 93,1 - - 0,0 - 6,2 546,2 546,2 - 4,4 975,6 22.
92,0 0,4 91,6 - - 0,0 - 3,8 546,8 546,8 - 4,4 1007,0 29.
91,9 0,3 91,6 - - - - 6,4 543,7 543,7 - 4,4 929,4 Juli 6.
92,1 0,5 91,6 - - 0,0 - 6,2 547,0 547,0 - 4,4 926,0 13.
92,1 0,5 91,6 - - - - 6,3 549,5 549,5 - 4,4 922,2 20.
92,1 0,6 91,5 - - 0,0 - 6,2 552,3 552,3 - 4,4 921,0 27.
92,1 0,5 91,5 - - 0,1 - 6,0 552,2 552,2 - 4,4 929,0 Aug. 3.
91,9 0,4 91,5 - - - - 4,4 553,5 553,5 - 4,4 905,0 10.
91,9 0,4 91,5 - - - - 5.7 554,6 554,6 - 4,4 919,6 17.
91,9 0,4 91,5 - - 0,0 - 4,8 555,9 555,9 - 4,4 911,9 24.
92,0 0,4 91,5 - - - - 4,7 557,0 557,0 - 4,4 941,4 31
91,8 0,3 91,5 - - - - 6,8 559,9 559,9 - 4,4 908,4| 2018 Sept. 7.
92,2 0,7 91,5 - - - - 57 558,9 558,9 - 4,4 908,1 14.
92,0 0,5 91,5 - - 0,0 - 6,9 561,1 561,1 - 4,4 919,4 21.
88,5 0,5 87,9 - - 0,1 - 3,5 564,4 564,4 - 4,4 985,3 28.
88,5 0,5 87,9 - - - - 5.0 564,7 564,7 - 4,4 935,7 Okt. 5.
88,6 0,6 87,9 - - - - 6,7 562,3 562,3 - 4,4 922,0 12.
88,5 0,5 87,9 - - 0,0 - 7.3 562,7 562,7 - 4,4 935,5 19.
88,2 0,3 87,9 - - 0,0 - 6,8 564,9 564,9 - 4,4 937,1 26.
88,4 0,3 88,1 - - 0,0 - 5.8 566,8 566,8 - 4,4 939,8 Nov. 2.
88,4 0,4 88,1 - - - - 6,1 567,9 567,9 - 4,4 952,6 9.
88,5 0,4 88,1 - - 0,0 - 6,9 569,1 569,1 - 4,4 957,7 16.
88,3 0,3 88,1 - - - - 7,2 569,6 569,6 - 4,4 949,5 23.
88,6 0,5 88,1 - - - - 7,0 569,8 569,8 - 4,4 9721 30.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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Stand am

Aus-

weisstichtag

2018 Mai

Juni

Juli

Aug.

2018 Sept.

Okt.

2018 Mai

Juni

Juli

Aug.

2018 Sept.

Okt.

11.
18.
25.

15.

29.

13.

27.

10.
17.
24,
31.

14.
21.
28.

12.
19.
26.

16.
23.
30.

11.
25.

15.
22.
29.

13.
20.
27.

10.
17.
24.
31.

14.
21.
28.

12.

26.

16.
23.
30.

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-Waéhrungsgebiet
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 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
4562,1 1169,4 20324 1359,8 672,5 0,1 10,9 337,3 210,8 126,6
4561,6 1169,5 19975 13383 659,1 0,1 376,1 246,5 129,6
4562,7 1167,4 1968,8 1321,8 647,0 0,1 402,8 266,6 136,2
4567,7 11721 20491 13823 666,7 0,1 8,5 310,6 176,8 133,8
4577,2 11738 20515 1383,0 668,3 0,1 9,7 309,3 175,5 133,9
45785 1174,3 1986,6 1344,2 642,3 0,1 7.9 367,4 230,6 136,7
4585,6 1175,0 19545 1311,9 642,4 0,2 8,1 402,9 263,6 139,3
45925 11815 1906,0 1231,8 674,2 0,0 13,8 374,2 239,6 134,5
45933 1185,5 2004,6 1329,6 674,9 0,1 9,1 350,0 221,0 129,0
4599,9 11873 1992,4 13241 668,3 0,0 6,4 377,2 2439 1333
4 605,0 1187,0 1931,6 1299,0 632,5 0,2 6,5 445,7 305,9 139,8
4612,0 1188,6 1949,7 1314,5 635,1 0,1 6,4 441,4 301,9 1394
4602,3 1192,0 20327 1380,8 651,6 0,3 59 332,7 198,9 133,8
4 608,1 11929 20359 13541 681,6 0,1 4,4 335,1 215,1 120,0
4614,0 1194,4 1999,3 1317,2 681,6 0,4 6,7 370,2 252,6 117,7
4619,4 1190,3 1979,4 13149 663,8 0,7 58 398,2 280,3 117,8
46214 1193,0 20248 13553 668,8 0,7 52 359,7 241,2 118,5
4634,0 1193,7 2048,0 1356,4 691,4 0,2 8,4 350,6 224,9 125,7
46388 1192,7 2013,2 1351,0 662,1 0,2 6,1 384,7 261,3 123,4
4645,8 1191,8 19879 13335 654,5 0,0 9,7 420,2 292,7 127,5
4619,8 1194,8 1951,4 13119 639,5 0,0 7.4 409,3 284,2 125,1
4625,0 1196,4 20231 1381,6 641,4 0,1 6,4 386,2 265,4 120,8
46329 1195,7 20337 13789 654,7 0,0 7.0 383,3 261,7 121,6
46283 1194,0 1999,4 1379,7 619,7 0,0 8,1 416,9 293,2 123,8
4624,8 11954 19971 1405,5 591,5 0,1 412,8 288,2 124,6
4622,2 1200,7 2050,7 143 617,4 0,2 342,6 2179 124,7
4626,2 1198,6 20541 140 650,8 0,2 338,8 2139 124,9
46383 11973 1986,1 136 623,8 0,2 401,9 267,6 1343
4646,9 11972 19823 135 628,8 0,2 408,2 279,2 129,0
4660,3 1203,3 2007,5 135 654,8 0,2 375,3 245,5 129,8
Deutsche Bundesbank
1700,4 2773 641,7 452,6 189,1 0,0 59 97,8 43,9 54,0
1752,4 279,2 658,2 468,8 189,4 0,0 4,8 123,5 69,2 54,3
1777,6 2789 673,4 470,8 202,6 0,0 3,6 130,9 71,0 60,0
1799,4 2759 703,9 480,6 2233 0,0 4,1 107,2 471 60,1
17837 277,0 676,9 468,7 208,2 0,0 57 114,9 54,4 60,5
1794,6 277,8 654,5 449,0 205,4 0,0 3,8 149,1 90,2 58,9
1793,2 278,7 642,8 450,2 192,6 0,0 3,5 158,0 95,5 62,5
1823,0 2779 653,5 439,1 214,4 0,0 4,4 133,6 71,2 62,4
1744,4 279,4 649,0 440,6 208,4 0,0 3,9 105,7 43,9 61,9
1743,6 280,7 634,3 436,9 197,4 0,0 33 121,0 59,5 61,5
1744,8 281,4 616,2 433,2 183,0 0,0 3,9 137,6 72,3 65,3
1745,0 282,6 618,1 432,0 186,1 0,0 4,0 141,8 76,6 65,2
17535 281,1 649,1 465,3 183,7 0,0 3,7 108,4 45,3 63,0
1729,5 2819 629,0 4281 200,9 0,0 2,3 104,9 56,6 48,3
1744,6 283,3 621,5 425,5 196,0 0,0 4,3 120,7 72,2 48,5
17379 283,7 615,3 428,2 187,1 0,0 3,2 119,6 70,8 48,7
1768,2 280,6 661,0 457,6 203,4 0,0 3,0 107,9 58,5 49,3
17419 281,4 645,3 448,9 196,4 0,0 53 101,8 56,6 45,2
1739,5 282,0 598,0 419,7 1783 0,0 3,9 140,2 94,8 45,4
17539 2829 596,4 426,1 170,2 0,0 7.1 156,5 95,5 61,0
18173 281,0 644,0 473,4 170,6 0,0 3,9 143,2 76,6 66,5
1762,5 282,1 629,3 466,6 162,7 0,0 3,5 138,4 72,1 66,3
1749,4 282,4 621,7 458,0 163,7 0,0 4,8 129,4 64,0 65,4
1763,5 282,6 619,8 460,1 159,6 0,0 5,6 146,1 87,4 58,6
1766,4 284,3 621,0 481,9 139,1 0,0 4,3 142,6 84,2 58,5
1769,2 282,5 652,4 500,8 151,6 0,0 2,9 106,8 48,8 57,9
17838 282,5 656,9 507,7 149,3 0,0 3,5 11,8 53,2 58,5
1790,8 282,7 637,5 497,4 140,1 0,0 41 138,1 791 59,0
1784,2 283,2 627,3 492,6 134,7 0,0 4.1 139,1 79,2 59,9
1807,8 283,0 658,0 500,3 157,7 0,0 4,0 128,1 64,9 63,3

* 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 fir Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Entsprechend dem vom Eurosystem gewéhlten Rechnungs-

legungsverfahren fiir 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-Verbindlichkeit aus der
Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes
am in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis
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Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
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 Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1 tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3)
2571 7.1 10,5 10,5 - 54,9 226,9 - 351,2 104,4) 2018 Mai 11.
256,6 6.2 9,8 9,8 - 54,9 226,3 - 351,2 104,4 18.
258,4 7.8 11,6 11,6 - 54,9 228,1 - 351,2 104,4 25.
272,3 8,6 10,8 10,8 - 54,9 225,4 - 351,2 104,4 Juni 1.
276,0 10,7 10,1 10,1 - 54,9 225,7 - 351,2 104,4 8.
285,0 9,9 10,1 10,1 - 54,9 226,8 - 351,2 104,4 15.
288,2 8,1 10,5 10,5 - 54,9 228,0 - 351,2 104,4 22.
348,0 4,5 10,5 10,5 - 56,1 233,0 - 360,4 104,4 29.
276,5 6,2 10,5 10,5 - 56,1 229,9 - 360,4 104,4 Juli 6.
269,9 48 10,8 10,8 - 56,1 230,0 - 360,4 104,4 13.
267,2 4,8 11,5 11,5 - 56,1 229,7 - 360,4 104,4 20.
2571 6,8 11,3 11,3 - 56,1 229,8 - 360,4 104,4 27.
269,1 6.4 11,3 11,3 - 56,1 2313 - 360,4 104,4 Aug. 3.
267,3 71 11,2 11,2 - 56,1 2333 - 360,4 104,4 10.
271,6 6,5 10,5 10,5 - 56,1 233,8 - 360,4 104,4 17.
271,8 9,1 10,1 10,1 - 56,1 233,8 - 360,4 104,4 24.
267,5 6,9 10,2 10,2 - 56,1 233,0 - 360,4 104,4 31.
257,4 7.3 10,0 10,0 - 56,1 237,6 - 360,4 104,4| 2018 Sept. 7.
265,7 6,8 11,0 11,0 - 56,1 237,6 - 360,4 104,4 14.
258,3 6.2 11,3 11,3 - 56,1 239,4 - 360,4 104,4 21.
301,8 4,4 11,0 11,0 - 56,0 237,0 - 342,3 104,4 28.
256,7 4,7 11,8 11,8 - 56,0 237,0 - 342,3 104,4 Okt. 5.
255,9 5.4 11,5 11,5 - 56,0 237,7 - 342,3 104,4 12.
255,6 5,4 11,8 11,8 - 56,0 2343 - 342,3 104,4 19.
263,4 5.5 10,1 10,1 - 56,0 231,4 - 3423 104,4 26.
269,6 5.2 10,0 10,0 - 56,0 235,9 - 342,3 104,4 Nov. 2.
2749 5,9 10,1 10,1 - 56,0 235,4 - 342,3 104,4 9.
288,5 5.3 10,4 10,4 - 56,0 2391 - 342,3 104,4 16.
291,7 5.3 10,3 10,3 - 56,0 242,4 - 342,3 104,4 23.
299,0 5.0 10,9 10,9 - 56,0 249,6 - 3423 104,4 30.
Deutsche Bundesbank
148,5 0,0 0,6 0,6 - 14,2 27,7 369,5 111,5 57| 2018 Mai  11.
157,8 0,0 0,3 0,3 - 14,2 27,8 369,5 11,5 5,7 18.
161,0 0,0 11 11 - 14,2 27,9 369,5 11,5 5.7 25.
173,2 0,0 0,6 0,6 - 14,2 28,1 374,9 111,5 5.7 Juni 1.
1741 0,0 0,6 0,6 - 14,2 28,2 374,9 11,5 57 8.
174,0 0,0 0,6 0,6 - 14,2 28,6 374,9 11,5 5.7 15.
174,5 0,0 0,6 0,6 - 14,2 28,9 374,9 111,5 5,7 22.
2133 - 0,3 0,3 - 14,6 28,3 378,5 112,9 5.7 29.
165,4 0,0 0,4 04 - 14,6 28,9 378,5 112,9 5.7 Juli 6.
163,4 0,0 0,3 0,3 - 14,6 28,9 378,55 112,9 57 13.
164,8 0,0 0,3 0,3 - 14,6 29,0 378,5 112,9 5,7 20.
157,3 0,0 0,6 0,6 - 14,6 29,0 378,5 112,9 5.7 27.
166,5 0,0 0,9 0,9 - 14,6 29,3 381,6 112,9 57 Aug. 3.
166,6 0,0 0,8 0,8 - 14,6 29,3 381,6 112,9 5,7 10.
170,3 0,0 0,4 0,4 - 14,6 29,3 381,6 112,9 5.7 17.
171,7 0,0 0,3 0,3 - 14,6 29,4 381,6 112,9 5,7 24.
166,1 0,0 0,2 0,2 - 14,6 29,4 386,9 112,9 5.7 31.
158,4 0,0 0,2 0,2 - 14,6 29,5 386,9 112,9 57| 2018 Sept. 7.
165,8 0,0 0,2 0,2 - 14,6 29,5 386,9 112,9 57 14.
160,7 0,0 04 04 - 14,6 29,8 386,9 112,9 5,7 21.
191,2 0,0 0,2 0,2 - 14,6 29,8 390,8 112,9 5.7 28.
160,3 0,0 1,0 1,0 - 14,5 29,4 390,8 107,5 5.7 Okt. 5.
162,0 0,0 0,9 0,9 - 14,5 29,6 390,8 107,5 5,7 12.
160,5 0,0 0,7 0,7 - 14,5 29,7 390,8 107,5 5.7 19.
165,9 0,0 0,0 0,0 - 14,5 29,8 390,8 107,5 5,7 26.
172,2 0,0 0,1 0,1 - 14,5 30,1 394,6 107,5 57 Nov. 2.
176,6 0,0 0,2 0,2 - 14,5 30,1 394,6 107,5 5.7 9.
175,5 0,0 0,4 0,4 - 14,5 30,1 394,6 107,5 57 16.
177,7 0,0 0,3 0,3 - 14,5 30,2 394,6 107,5 5,7 23.
178,8 0,0 0,3 0,3 - 14,5 30,6 397,1 107,5 57 30.
auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro- dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Euro-
Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB ent- system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewie-
spricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten sen. 2 Fur Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von noten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2009 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 27094 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 2435,7
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 20136 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 3302,5 27274 2 440,0
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 32,1 2216,3 1821,1 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2017 Jan. 7 889,3 24,6 22101 1777,0 1490,7 286,3 433,1 299,8 1333 3769,9 3347,6 28135 25193
Febr. 7 944,8 23,9 22254 17833 1497,9 285,4 4421 307,6 134,5 37745 33476 2819,5 25256
Marz 7 926,1 23,6 22375 17978 1513,2 284,6 439,7 306,9 132,7 3776,8 3351,3 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 1579,4 285,0 4221 290,1 132,0 3782,1 3360,7 28473 2552,6
Juni 7 849,7 27,3 22457 1830,9 1548,9 282,1 414,8 284,2 130,6 3780,7 3364,7 28594 2 559,7
Juli 7 818,7 26,6 2 258,5 1840,3 1560,2 280,0 418,2 289,0 129,2 37871 3370,5 2 867,1 2567,3
Aug. 7 807,7 27,5 22431 18282 1553,7 274,5 415,0 286,9 128,0 37922 33770 2 876,6 2576,3
Sept. 78113 28,4 2262,7 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 38181 3411,2 2919,0 26126
Dez. 77108 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 Jan. 7817,2 29,2 2296,1 1891,0 16245 266,5 405,1 280,3 124,9 38139 3407,5 2930,5 26225
Febr. 7790,8 29,6 2298,1 18923 1627,0 265,2 405,9 280,6 125,2 3814,1 3406,5 29381 26334
Mérz 7 746,6 35,1 2 254,6 18525 1585,3 267,1 402,1 274,9 127,2 38149 3410,8 2946,8 26444
April 77811 33,8 2300,8 1892,1 1625,1 267,0 408,7 280,6 128,0 38185 34174 2 956,1 2 650,7
Mai 7 882,8 35,0 2314,0 1900,7 1630,1 270,6 413,3 284,6 128,6 38238 34189 2963,0 2 656,6
Juni 7804,7 35,0 2 266,6 1853,0 1584,7 268,2 413,6 285,5 128,1 38327 3430,8 29799 26722
Juli 7784,2 34,7 2276,2 18528 1585,7 267,1 423,4 295,9 127,5 3840,0 34373 2987,0 2679,3
Aug. 7 828,0 35,1 2294,8 1865,2 1597,6 267,6 429,6 301,1 128,55 3840,6 34318 29874 2690,7
Sept. 7799,9 35,8 2267,8 1846,4 1577,7 268,7 421,4 291,0 130,4 3854,6 34472 3006,3 27085
Okt. 7 845,2 36,9 2286,9 1855,6 1588,6 267,0 431,3 298,1 133,2 3858,2 34477 3 009,6 27119
Veranderungen 3
2010 - 1363 - 07| - 1116 - 156 585 - 741 - 959 - 809 - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330 - 260| - 12,1 - 139 - 518} - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 29| - 819 - 284 30 - 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 206,38 0,4 - 126,2 - 1286 - 953 - 334 2,4 7,2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 03| - 182 - 121 66,1 - 782) - 6,1 66| - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 1826 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2017 Febr. 47,4 - 0,7 14,0 5,6 6,8 - 1,2 8,4 7.1 1,2 4,3 0,3 6,3 6,5
Marz - 13,0 - 0,3 131 14,9 155 - 06| - 1.8 - 00| - 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| - 65| - 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| - 53| - 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 7.1 12,0 13,5
Okt. 8,6 0,1 21,9 25,5 25,4 0,1 - 37 - 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. 124,2| - 2,9 82,2 70,9 68,7 2,2 11,3 1,5 - 0,2 14,7 8,2 12,4 13,0
Febr. 6,3 0,3 0,5 0,6 20| - 1.4 - 0,1 - 0,4 0,3 02| - 0,7 7.7 10,7
Marz - 374 5,5 - 429 - 395 - 414 19 - 3,4 - 53 2,0 2,7 5,6 10,1 12,3
April 289| - 1.3 45,6 39,7 399| - 0,2 59 51 0,9 4,0 7.1 9.8 6,3
Mai 85,0 1,3 12,4 9,1 5,7 3,4 3,4 2,8 0,5 12,9 9,4 15,3 14,3
Juni - 77,2 - 0,1 - 474 - 47,7\ - 454| - 2,3 0,3 09| - 0,5 9,9 12,8 17,9 16,4
Juli - 144 - 0,3 10,5 0,3 1.3 - 1,0 10,1 10,7 - 0,6 7.8 6,8 5,9 6,1
Aug. 41,9 0,4 19,8 13,8 13,0 0,8 59 4,9 1,0 06 - 5,6 04 11,3
Sept. - 304 08| - 273 - 189 - 199 1.0 - 84| - 10,4 1.9 14,2 15,9 19,2 18,2
Okt. 46,8 1.1 16,8 9,2 1091 - 1,7 7.5 7.0 0,5 4,7 1,0 3,8 3,6
* 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, FuBSnote 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 3923 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 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9| 2017
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.
294,3 523,2 307,1 216,1 425,5 290,8 167,2 134,7 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 1028,5 780,9 717,9 Juli
300,4 500,4 2934 207,0 415,2 283,8 165,2 1314 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.
308,0 477,0 282,8 194,2 406,4 278,6 163,9 127,8 29,7 98,0 1009,1 758,2 668,9| 2018 Jan.
304,7 468,4 277,4 191,0 407,6 280,5 165,9 1271 29,6 97,5 1026,5 775,9 622,5 Febr.
302,4 463,9 275,5 188,4 404,1 278,3 164,9 1259 29,8 96,1 1016,8 763,8 625,3 Mérz
305,4 461,2 276,2 185,0 401,2 2751 165,1 126,0 29,9 96,2 1009,2 757,3 618,9 April
306,4 455,9 2723 183,6 404,9 280,2 167,4 124,8 29,8 95,0 10529 799,1 657,1 Mai
307,7 450,8 270,0 180,8 402,0 278,4 166,4 123,6 29,9 93,7 10325 777,4 637,9 Juni
307,7 450,3 270,8 179,5 402,7 281,2 169,9 121,5 29,7 91,8 10288 770,8 604,5 Juli
296,8 444,3 266,4 178,0 408,9 286,1 173,1 122,8 29,7 93,1 1021,0 762,2 636,6 Aug.
297,8 440,9 263,4 177,5 407,4 283,7 171,7 123,6 29,6 94,0 10287 770,3 613,1 Sept.
297,8 438,1 265,4 172,7 410,5 287,6 176,1 122,9 31,0 91,9 1037,5 780,7 625,7 Okt.
Veranderungen 3
- 143 139,7 83,4 563 - 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
20| - 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| - 83| - 1010, - 150,1| 2015
7.8 - 354 - 121 - 233 4,0 8,2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 3,3 51,4 55,0 - 51,4| 2016
13,7 - 513} - 228| - 285| - 122 - 3,4 40| - 8,7 0,1 - 89| - 123| - 6,7 - 173,1) 2017
- 0,2 - 6,1 - 0,6 - 5,4 4,0 4,2 2,1 - 0,2 0,0 - 0,2 8,2 11,7 21,6| 2017 Febr.
0,2 - 47| - 44| - 03| - 1.2 1.7 21 - 2,9 04| - 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 - 1.2 - 0,8 1.5 - 0,4 00| - 04| - 129, - 13 16,0 Aug.
- 1.5 - 49| - 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 - 113 - 113 - 6,6 Okt.
56| - 04| - 0,1 - 03| - 39| - 4,3 - 31 04| - 0,6 1,00 - 25| - 36| - 7.3 Nov.
2,5 - 101 - 2,8 - 7.2 - 52| - 43| - 54| - 0,8 00| - 09| - 83| - 9,5 - 169 Dez.
- 06| - 4,1 - 08| - 33 6,5 7.7 63| - 1,2 - 0,1 - 1.2 29,4 24,6 0,7| 2018 Jan.
- 30| - 84| - 52 - 3,3 1,0 1.7 1.7 - 07| - 02| - 0,5 10,6 11 - 5,4 Febr.
- 2,2 - 4,5 - 1.9 - 2,6 - 2,9 - 1,6 - 0,4 - 1,3 0,1 - 1,4 - 5,5 - 8,2 2,8 Marz
3,5 - 2,6 0,7 - 33| - 3.1 - 3,3 0,0 0,1 0,1 oo - 132 - 19| - 6,2 April
09| - 58| - 4,3 - 1.5 3,5 4,6 1.8] - 1.2 - 0,1 - 1.1 30,9 29,9 27,5 Mai
1.5 - 50| - 2,3 - 28| - 29 - 1.4 - 06| - 1.5 - 0,1 - 1.4 - 204 - 218 - 192 Juni
- 02 0,9 22| - 13 0,9 3.1 37 - 22| - o2 - 20 - 07| - 38 - 316 Juli
- 109 - 60| - 4,5 - 1,5 6,2 4,9 3.1 1.3 0,0 1.2 - 11,00 - 115 32,1 Aug.
11 - 34| - 29| - 04| - 1.6 - 1.9 - 1.6 0,3 - 0,1 0,5 5,4 59| - 235 Sept.
0,2 - 2,8 191 - 4,7 3,7 4,9 45| - 1.2 1.4 - 2,6 11,6 10,8 12,7 Okt.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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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 14958 12401 255,7 29258 28176 10891 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 12103 234,5 30334 29151 11433 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 1135,9 2351 30914 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 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 3107,4 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 33071 32151 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 77108 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
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 18127 935,8 295,0 588,5 538,3 89,6 41,7
Marz 7926,1 12598 1077,3 182,5 34339 33345 1813,5 934,4 296,4 586,6 537,0 91,2 39,6
April 7954,6 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 12352 1054,2 181,0 3477,7 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 13880,5 905,5 285,7 582,4 537,9 108,3 47,5
Sept. 7811,3 1256,2 1071,9 184,3 34948 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 2773 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. 77108 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 Jan. 7817,2 1249,4 1060,8 188,6 3539,8 34191 19445 892,2 276,8 582,4 539,7 110,6 46,4
Febr. 7790,8 1246,9 1058,2 188,8 3536,8 3416,5 1945,4 888,9 2733 582,1 540,4 109,7 471
Marz 7746,6 12381 10575 180,6 3537,7 34133 19441 888,1 274,7 581,2 539,9 115,3 48,7
April 77811 12339 1053,5 180,4 3551,3 3430,7 1967,4 882,9 270,2 580,4 539,6 108,8 46,7
Mai 7 882,8 1232,4 10371 195,3 35822 3462,4 19983 884,0 2714 580,1 539,5 109,4 47,7
Juni 7 804,7 1224,7 1035,7 189,0 35829 3463,7 1991,4 893,1 2811 579,2 539,1 109,0 44,0
Juli 7784,2 12285 1042,2 186,3 3584,2 34629 1997,6 887,1 277,5 578,2 538,6 108,8 44,5
Aug. 7 828,0 1229,6 1043,7 185,9 3595,2 34745 2014,0 882,9 276,6 577.6 5383 106,9 45,1
Sept. 7799,9 1220,4 1034,2 186,2 3594,0 34738 2017,5 879,0 273,7 577.3 538,4 108,8 48,2
Okt. 7 845,2 1226,9 1034,2 192,7 36143 34941 20393 877.8 273,4 577.0 538,6 108,8 47,3

Veranderungen 4

2010 - 1363 - 752] - 994 24,2 72,3 59,7 887] - 530| - 522 24,0 83| - 44 22
2011 541 - 484| - 288| - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 588 - 26 13 48 6,5
2012 - 1292 - 687| - 700 13 57,8 67,1 1561 - 904 - 502 1,5 141 - 14 5,4
2013 - 7036 - 1062| - 739| - 323 39,1 47,8 1m,5 - 563 - 266| - 73 4,0 26 33
2014 2068 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 1060 - 32,1 31| - 24| - 24| - 25| - 00
2015 - 1914 - 621| - 503| - 11,9 104,1 104,8 1532 - 370 - 101 - 113 42| - o4 - 03
2016 1843| - 316 - 22| - 294 105,7 105,2 1243 - 11,1 14| - 80 2,4 2,7 1,9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 1458 - 325/ - 153 - 56 1,5 16,4 5,8
2017 Febr. 47,4 7,6 16 6,1 12| - 07 47| - 55| - a8 0,1 0,7 11 - 05
Mérz - 130 14,8 22| - 74| - 10| - 21 Tl - 13 150 - 19 - 14 16| - 21
April 40| - a4l - 13| - 31 19,1 187 278 - 87/ - 55/ - o5 - 00 02 2,2
Mai 8.8 6,7 5,3 1,5 12,7 9,5 87 13 22| - 05| - 01 2,5 2,6
Juni - 854 - 22| - 243 2,1 15,3 1,1 175 - 54 - 23] - 10| - 07 4,7 07
Juli - 143 53 89| - 35| - 53| - 74| - 24| - 39| - 21| - 12| - o4 07 11
Aug. - a7 41 38 03 15,8 15,5 185 - 19 - 21| - 11| - 03 09 1,7
Sept. 4.8 30 - 38 67 84 2,9 61| - 26/ - 15 - 06 0,0 64 32
Okt. 8,6 15,2 98 5,5 10,3 16,0 2550 - 91| - 71| - 03 05| - 56| - 44
Nov. 33,4 46| - 03 4,9 37,9 30,2 27,9 28| - 02| - 05 02 46 5,9
Dez. - 1264 - 369| - 2727 - 92| - 31| - 57| - 30| - 46| - 26 1,9 24| - 49| - 96
2018 Jan. 124,2 17,6 13,1 4,5 12,2 9,1 87 09 32| - 05 02 2,4 4,0
Febr. 63| - 36/ - 32| - 04| - 40| - 35 02| - 35 - 37| - o2 04| - 11 0,7
Méirz - 374 - 83| - o5 - 79 13 - 28] - 11| - o8 15 - 09| - 05 5,7 16
April 289 - 45| - 38| - 06 13,5 17,5 28| - 46| - 40| - o8 - 03] - 66/ - 20
Mai 850 - 35 - 173 13,9 29,2 30,2 29,9 07 08| - 03] - 01 04 0,9
Juni - 772 - 78| - 15 - 63 07 12 - 69 9,0 97| - 09| - o4 - o4 - 38
Juli - 144 4,7 72| - 25 18] - 04 65/ - 59/ - 35 - 10 - 05 - o1 0,5
Aug. 41,9 2,0 26| - 06 10,7 11,3 161 - 42| - 09| - o6 - 02| - 20 0,6
Sept. - 304/ - 96| - 97 01| - 12| - 07 36 - 40| - 31| - 03 0,0 1,9 3,1
Okt. 46,8 6,5 0,0 6,5 20,2 20,3 2181 - 12l - 03l - 03 02l - o0l - 09

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle 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 41 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 3.3 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8| 2017
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 48,0 734,1 588,5 883,7 Febr.
48,6 19,9 3,0 2,6 8,3 7.9 2,6 2,2 1045,7 45,9 730,2 5941 857,6 Marz
46,6 18,3 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 2,3 2,2 1008,9 40,7 667,9 612,7 753,9 Okt.
58,6 16,7 2,9 2,6 1,8 83 2,6 2,2 1004,7 40,1 664,4 609,8 747,9 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.
61,3 189 2,9 2,6 10,0 8,9 4,3 2,1 1002,6 35,4 682,4 666,5 670,0| 2018 Jan.
59,7 18,2 2,9 2,6 10,7 88 3,8 2,1 1006,3 36,0 690,3 678,6 625,9 Febr.
63,8 22,6 2,9 2,6 9.1 83 2,9 2,3 1014,0 35,2 641,0 675,0 635,6 Marz
59,2 18,0 2,9 2,5 11,7 8,4 2,4 2,2 1016,6 34,7 672,9 677,3 624,6 April
58,8 16,8 2,9 2,5 10,4 8,8 1,6 2,0 10311 36,4 707,2 679,7 646,6 Mai
62,2 21,7 2,9 2,5 10,2 9,3 13 2,1 10222 33,7 670,8 680,2 620,5 Juni
61,5 19,0 2,9 2,5 12,4 10,0 1.8 2,0 1016,9 33,1 681,9 682,2 586,7 Juli
58,9 16,4 2,8 2,5 13,9 10,6 1,2 2,0 1021,2 35,0 690,5 684,5 603,8 Aug.
57,8 17,4 2,8 2,5 11,5 9,2 1.3 2,0 1034,7 33,9 681,7 687,2 578,7 Sept.
58,6 17,2 2,8 2,5 11,4 9,7 2,4 2,0 1044,4 36,0 666,9 688,2 600,0 Okt.
Veranderungen 4
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6 - 1067| - 632 54,4 - 71 - 786| 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| - 7,9 9,2 - 19,6 1,2 - 107,00 - 186 54,2 21,0 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 113 10,0 41 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189| - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 6,4 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 35,9 26,1 178,3| 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 04 1.9 - 1.0 - 00| - 868 7.7 - 303 28,01 - 143,2| 2015
1.1 00| - 0,3 - 0,1 - 2,2 1.2 - 03| - 1.1 86| - 1.3 116,1 26,4 - 39,5| 2016
10,8 42| - 0,1 - 00| - 0,0 0,0 1.1 - 0,3 - 33| - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3] 2017
1,6 2,3 0,0 0,0 0,8 0,3 - 0,3 - 0,1 3,4 0,3 14,4 2,4 18,7| 2017 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 09| - 0,0 1.4 - 1.8 22,7 56| - 53 April
- 0,1 - 1.0 0,0 0,0 0,6 0,2 - 1.1 - 0,0 7.8 09| - 185 700 - 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 - 191 - 106 Juli
- 09| - 08| - 00| - 00| - 0,6 0,1 0,1 0,2 - 1.7 - 1.2 - 390 2,7 13,0 Aug.
3,2 22| - 00| - 00| - 0,8 00| - 0,7 00| - 102| - 0,5 25,3 4,7 - 256 Sept.
- 1.2 - 22| - 0,0 00| - 0,1 0,2 - 03| - 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.
- 1.5 - 08| - 00| - 0,0 0,6 0,2 1.0 - 0,0 158) - 2,2 840 - 175 11,0] 2018 Jan.
- 1.7 - 08| - 00| - 0,0 0,6 0,1 - 05| - 00| - 0,5 0,6 50 108 - 1.0 Febr.
41 44| - 00| - 00| - 1,6 04| - 0,9 0,2 94| - 08| - 481 - 3,0 12,1 Marz
- 46| - 46| - 00| - 0,0 2,7 0,1 - 05| - 0,1 - 09| - 0,3 28,0 1.7 - 8,4 April
- 0,5 - 1.4 - 00| - 00| - 1,4 0,3 - 08| - 0,2 7.3 1.4 29,3 0,1 23,6 Mai
33 49| - 00| - 00| - 0,1 05| - 0,4 0,1 - 92| - 2,7 - 36,6 04| - 243 Juni
- 06| - 2,7 - 00| - 0,0 2,2 0,7 06| - 0,1 - 36| - 0,6 12,3 26| - 326 Juli
- 26| - 26| - 00| - 0,0 1.4 06| - 06| - 0,0 2,8 1.9 7.5 2,3 17,3 Aug.
- 1.2 09| - 00| - 00| - 2,4 1.3 0,1 - 0,0 18] - 1.1 - 10,0 2,2 - 237 Sept.
0,9 - 0,2 0,0 0,0 - 0,0 0,5 1,0 0,1 11,2 3,5 - 148 - 0,3 22,9 Okt.

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 veroffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2018 Mai
Juni

Juli

Aug.
Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

2018 Sept.

Okt.

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
1623 7929,0 525,6 2429,1 1950,0 475,8 4099,8 364,6 3033,9 0,5 693,2 117,7 756,8
1615 7851,0 485,4 24159 1938,6 474,0 4094,1 352,3 3043,9 0,6 689,6 117,9 737,7
1604 78305 498,7 24015 1923,5 4745 41084 357,9 3055,8 0,5 685,9 117,6 704,3
1601 78756 497,7 24117 19313 476,8 4117,2 355,9 3070,1 0,5 682,6 111,3 737,7
1591 7848,1 518,2 23778 1893,6 480,6 41264 355,9 3079,5 0,5 683,4 110,6 7151
1583 7893,2 560,9 2336,7 1854,8 478,4 4156,9 367,3 3104,8 0,5 677,7 110,6 728,1
Kreditbanken ©
262 3105,7 3285 974,4 895,5 78,3 1251,2 196,6 843,4 0,4 207,6 48,2 503,4
263 3130,7 362,1 931,7 853,4 77,6 1272,0 206,6 860,0 0,4 202,6 48,1 516,8
GrofRbanken 7
4| 1793,6 136,7 564,0 531,9 32,1 594,7 110,0 369,2 0,1 113,1 42,6 455,6
4 1834,3 157,1 550,8 518,9 31,9 616,1 119,5 384,1 0,1 110,9 42,5 467,9
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
148 878,9 84,9 189,5 145,5 43,7 559,0 56,0 4156 0,3 86,6 49 40,7
149 893,0 98,9 187,2 143,5 433 560,2 56,6 418,9 0,3 83,9 5.0 41,7
Zweigstellen auslandischer Banken
110 433,2 106,9 220,9 218,1 2,5 97,6 30,7 58,6 0,1 7,9 0,7 7,1
110 403,4 106,1 193,7 190,9 2,5 95,6 30,5 57,0 0,0 7,7 0,7 73
Landesbanken
sl 891,9 58,1 | 2746 204,9 68,9 463,7 54,7 346,5 0,0 60,2 10,2 85,3
8 899,6 61,7 279,2 210,3 68,1 464,5 55,9 347,5 0,0 58,9 10,2 84,0
Sparkassen
385 1227,9 43,6 175,0 61,0 113,8 977.9 48,8 768,6 0,0 160,4 14,1 17.3
385 1232,7 46,3 174,7 60,9 113,6 980,7 49,0 7711 0,0 160,5 14,1 17,0
Kreditgenossenschaften
887 919,5 20,2 168,5 61,5 106,3 693,8 34,2 547,5 0,0 112,0 17,0 20,0
878 924,6 21,1 170,6 63,4 106,5 696,6 33,5 551,0 0,0 112,0 17,1 19,1
Realkreditinstitute
11 224,4 3,5 28,4 18,0 10,5 185,9 2,8 161,8 —| 21,4 0,1 6.4
11 224,5 3,6 28,3 17,9 10,4 186,0 2,7 161,9 - 21,3 0,1 6,4
Bausparkassen
20 234,5| 1,4| 56,0 40,1| 15,9 172,1 1,2 145,1 . | 25,9 0,3 4,7
20 233,8 1,4 55,1 39,2 16,0 172,3 1,2 145,3 . 25,9 0,3 46
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1244,0 62,8 700,8 612,6 86,8 381,8 17,7 266,7 —| 96,1 20,6 78,0
18 1247,4 64,6 697,2 609,7 86,2 384,8 18,5 268,1 - 96,5 20,6 80,1
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
144 1144,0 156,1 395,1 358,4 36,2 496,7 78,4 3283 0,3 88,0 3,2 22,8
144 1113,2 164,2 365,2 329,3 35,3 493,4 77,1 330,5 0,3 84,8 3,2 87,3
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
34 710,7 49,2 174,2 140,3 33,7 399,1 47,8 269,7 0,3 80,1 2,5 85,7
34 709,8 58,0 171,5 1383 32,8 397,8 46,6 273,5 0,3 77,1 2,5 80,0

* Aktiva und Passiva der Monetéren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFIs
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. borsenféhiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

25°

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
1766,0 559,7 1206,3 3757,2 21431 291,3 690,6 82,4 587,4 546,0 44,8 11336 515,7 756,4| 2018 Mai
17473 554,8 11925 37322 2119,8 293,7 687,7 61,7 586,4 545,5 44,5 1119,0 522,7 729,7 Juni
1749,9 539,0 12109 3746,3 21321 296,1 688,8 72,9 585,4 544,9 44,0 11108 524,8 698,7 Juli
1752,7 521,6 1231,0 3763,8 2149,5 298,9 687,2 83,4 584,7 544,6 43,5 1116,1 524,5 718,6 Aug.
17451 543,8 1201,3 37521 21557 283,9 685,3 66,8 584,3 544,6 43,0 1126,6 526,3 698,0 Sept.
1735,2 524,7 1210,5 3775,0 21745 286,9 687,1 72,3 584,0 544,8 42,5 1140,4 526,5 716,0 Okt.
Kreditbanken ©
| 860,8 391,6 469,2 1476,9 932,1 161,6 266,6 51,1 99,2 92,5 17,4 158,4 181,8 427,7| 2018 Sept.
840,1 367,7 472,4 1502,7 949,9 167,5 268,9 60,0 99,1 92,4 17,4 160,8 182,1 445,0 Okt.
Grof3banken 7
| 4371 154,4 282,7 745,8 442,8 100,2 116,8 51,1 82,5 76,8 3,5 121,0 106,7 383,1| 2018 Sept.
445,9 165,9 280,0 761,1 453,8 104,4 171 59,8 82,3 76,8 3,5 121,5 106,7 399,1 Okt.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 165,5 67,6 97,9 574,5 378,5 39,1 126,4 —| 16,6 15,5 139 37,2 66,6 35,2| 2018 Sept.
168,2 65,8 102,4 582,9 384,9 38,9 128,7 0,2 16,5 15,5 13,8 39,0 66,8 36,1 Okt.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 258,3 169,6 88,6 156,7 110,8 22,3 23,4 —| 0,2 0,2 0,0 0,3 8,5 9,4| 2018 Sept.
226,1 136,0 90,0 158,7 11,2 24,3 23,1 - 0,2 0,2 0,0 0,3 8,5 9,8 Okt.
Landesbanken
| 258,1 65,1 193,0 297,5| 136,6 56,6 91,4 11,3 12,4 12,2 0,5 198,0 50,8 87,6 2018 Sept.
265,8 67,6 198,2 293,7 133,6 55,3 92,0 9,0 12,3 12,2 0,5 200,1 50,8 89,2 Okt.
Sparkassen
| 129,6 5,1 124,6 928,1 592,7 14,6 14,9 —| 287,6 263,6 18,3 14,7 114,9 40,6 2018 Sept.
1291 3,8 125,4 932,7 598,1 14,4 14,9 - 287,4 263,7 18,0 14,6 114,9 41,4 Okt.
Kreditgenossenschaften
| 1159 1,5 114,4 683,7 445,0 34,6 14,3 —| 184,7 1759 51 9,5 79,2 31,2| 2018 Sept.
116,0 1,0 115,0 688,7 450,3 34,3 14,3 - 184,8 176,1 5,1 9,6 79,2 31,0 Okt.
Realkreditinstitute
| 43,5 2,9 40,5 75,8 3,2 2,8 69,8 —| —| —| . | 89,5 8,8 6,9| 2018 Sept.
44,0 3,1 40,9 75,2 3.1 2,9 69,1 - - - 89,5 8,7 7.1 Okt.
Bausparkassen
| 25,7 | 5,0 20,7 | 182,0 33 2,5 175,6 —| O,4| 0,4| 0,1 | 33 11,6 11,9] 2018 Sept.
25,0 3,9 211 181,9 3,4 2,5 175,5 - 0,4 0,4 0,1 33 11,6 11,9 Okt.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
| 311,5 72,6 238,9 108,1 42,8 11,2 52,7 4,4 —| —| . | 653,1 79,2 92,0 2018 Sept.
315,2 77,7 237,5 100,2 36,2 10,0 52,4 3,3 - - 662,4 79,2 90,4 Okt.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 437,0 245,6 191,4 538,9 387,6 47,1 77,6 8,0 20,3 19,8 6,4 24,6 52,0 91,4| 2018 Sept.
405,8 212,3 193,5 541,9 388,0 49,4 781 7.2 20,2 19,8 6,2 26,0 52,2 87,4 Okt.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 178,7 75,9 102,8 382,2 276,8 24,8 54,2 8,0 20,1 19,6 6,3 24,3 43,5 82,0 2018 Sept.
179,8 76,3 103,5 383,2 276,8 25,1 55,0 7.2 20,0 19,6 6,2 25,7 43,6 77,6 Okt.

bungen; ohne nicht borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen ausldndischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner
Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG), Deutsche Postbank AG (ab Dezember 2004 bis April
2018) und DB Privat- und Firmenkundenbank AG (ab Mai 2018) (siehe Erlduterungen

im Statistischen Beiheft 1, Bankenstatistik, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung
,GrofBbanken”). 8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im
Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger)
.Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Ausgliederung der in anderen Banken-
gruppen enthaltenen rechtlich selbstandigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz aus-

landischer

Banken.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 3071,1 26989 1.2 3,1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 21 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
18,9 81,3 1425,9 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 11634 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
25,4 426,0 1415,5 11523 0,0 1.1 262,1 1.7 32929 28513 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 11 439,6
26,4 420,0 1398,0 11394 0,0 1.4 257,2 1.7 33025 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 11683 0,0 1.3 246,5 1.7 33176 28782 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 04 0,7 437,5
29,0 4481 1421,7 1176,0 0,0 0,7 2451 2,5 33393 29049 0,3 1,0 433,1
29,3 460,7 1409,5 1165,3 0,0 0,8 2433 2,9 33383 2910,6 0,2 1.2 426,4
34,8 440,7 1389,5 11435 0,0 0,9 245,2 3,2 33425 2919,6 0,3 1,0 421,7
33,5 464,4 1405,8 1159,9 0,0 0,8 2451 3,6 33485 2926,7 0,2 1,6 420,0
34,8 475,7 13984 11534 0,0 1,0 2441 41 3350,0 29286 0,2 2,3 418,8
34,7 437,6 1388,9 1146,3 0,0 1,0 241,6 4,5 3361,8 29419 0,2 1.8 417,7
34,4 456,8 1369,6 11282 0,0 1.1 240,3 4,8 3368,0 29499 0,2 2,2 415,6
34,8 455,2 13837 11415 0,0 1.2 241,0 53 3368,5 2956,8 0,2 1,6 409,9
35,6 471,0 13491 1105,9 0,0 1.3 241,9 59 3384,0 29717 0,2 1.8 410,2
36,6 505,8 13238 10821 0,0 1.4 240,3 6,1 33844 2977,0 0,2 0,6 406,6
Veranderungen
- 05 - 236| - 1472 - 1573 - 00| - 241| + 343 + 02| + 257] - 112 - 04| + 14| + 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 + 00 - 21,51 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 4838 2041 170,6 + 0,0 - 07 - 327 - 02| + 4,41 + 0,3 0,1 - 06| + 4,8
+ 04 - 43 - 1193 - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 73,7\ - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65 +129,1 + 48,1 + 66,9 - - 0,9 - 179 + 04 + 437 + 62,8 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +1084| + 503| + 704 - 00 + 00| - 201 - 01 + 57,0, + 702 + 00 + 04| - 136
+ 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 + 4,0 + 4,6 + 00 - 0,6 - 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| + 41 - 00 - 02| + 2,6
+ 08 - 121 + 341 + 383 - 00 - 0,1 - 41 - 00| + 730 + 8,8 + 01 - 00| - 1.5
+ 01 + 635 - 376 - 376 + 0,0 - 04| + 0,5 + 00| + 86| + 8,8 - 00 + 00| - 0,3
- 04 - 15,6 + 43,7 + 444 - - 0,0 - 0,7 + 0,1 + 17,7 + 12,7 - 00 + 04| + 4,6
+ 41 - 646 - 103] - 7.3 - 00 - 02| - 2,9 + 0,1 - 1na - 5,6 + 0,1 - 05| - 51
- 29 + 556 + 13,7 + 121 - + 00| + 1.7 + 06| + 69| + 11,0 - 01 + 03| - 4,4
+ 03 + 12,7 - 123 - 10,7 + 0,0 + 0,1 - 1,7 + 04| - 1,0 + 5,6 - 01 + 0,2 - 6,7
+ 55 - 200) - 199 - 219 - + 0,1 + 1.9 + 03| + 42| + 9.1 + 0,1 - 02| - 4,7
- 13 + 23,6 + 16,8 + 16,9 + 0,0 - 0,0 - 0,0 + 04| + 6,4 + 7.1 0,0 + 0,7 - 1,3
+ 13 + 114 - 58| - 4,9 - + 0,1 - 1.1 + 05| + 104 + 108 - 00 + 07| - 1.2
- 01 - 381 9,5 - 7.1 - + 0,0 - 2,4 + 04| + 11,8 + 13,3 + 00 - 0,5 - 1,0
- 03 + 193] - 193] - 181 - + 0,1 - 1.3 + 03| + 62| + 8,0 0,0 + 0,4 2,1
+ 04 - 16] + 156] + 148 - + 0,1 + 0,7 + 05| + 07| + 71 - 00 - 06| - 58
+ 08 + 16,0 - 34,6 - 357 - + 0,1 + 0,9 + 04 + 155 + 149 + 0,0 + 0,2 + 0,4
+ 11 + 34,71 - 2541 - 238 + 0,0 + 0,1 - 1.7 + 0,1 + 041 + 53 - 00 - 1,21 - 3,6
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl.

Geschaften mit der

Bundesbank.

Verbindlichkeiten aus

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

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 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 12761 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 13551 1289 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 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 1210,5 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 1168,3 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 10725 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 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 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 1798,2 889,6 588,5 50,4 28,8| 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 2017
- 20,0 88,7 1079,5 142,0 937,5 - 55 33684 18522 883,4 585,7 47,0 30,4| 2017 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 3361,5 1.866,0 866,0 583,5 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 10715 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 1259 953,9 0,0 53 3426,8 1944,0 857,5 581,0 44,3 30,1 Nov.
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 Dez.
- 18,9 88,2 1060,1 116,0 9441 0,0 50 3428,9 1949,3 854,1 582,4 42,9 30,4] 2018 Jan.
- 19,0 88,5 1056,6 110,3 946,4 0,0 5,0 34258 1949,6 851,6 582,2 42,3 30,9 Febr.
- 18,9 88,5 1056,3 118,6 937,7 0,0 5,0 3421,8 1948,0 850,7 581,3 41,8 31,5 Marz
- 18,8 89,2 1052,8 118,2 934,6 0,0 5,0 3439,5 1971,4 846,3 580,5 41,3 31,9 April
- 18,8 93,8 10359 1071 928,9 0,0 5,0 3471,4 2002,6 847,7 580,2 40,9 32,4 Mai
- 18,7 94,0 1034,3 122,0 912,2 0,0 4,9 34731 1996,6 856,7 579,3 40,6 32,6 Juni
- 18,5 94,4 1041,4 118,8 922,6 0,0 4,9 3473,2 2002,6 852,3 578,2 40,0 32,8 Juli
- 18,4 88,0 1042,8 117,3 925,5 0,0 4,8 3485,0 2020,0 847,9 577,6 39,5 331 Aug.
- 183 87,9 10334 1171 916,2 0,0 4,8 34829 20225 844,0 577,3 39,1 33,9 Sept.
- 17,9 87,9 10328 11,2 921,6 0,0 4,8 3504,0 2044,7 843,7 5770 38,6 33,7 Okt.
Veranderungen
- - 42 + 07| - 2254| - 97| - 2157] - 00| - 57| + 597| + 211,4] - 1793| + 593| - 31,6 - 09| 2009
- - 2.1 - 92| - 965 + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778) + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 2010
- - 11 - 22| - 250} - 200 - 51 - 00 + 01| + 1112} + 637 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 201
- - 13 - 41 - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387| - 867| + 1,5 - 11,2 - 16| 2012
- - 33 + 24| - 794 - 241 - 553 + 0,0 - 34| + 40,2 + 1184 - 539| - 7,4 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22| - 312 - 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
- - 1,3 + 15| - 1.7 + 03] - 2,0 + 00 - 05| + 1047| + 1245| - 69| - 7.9 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16| + 11,00 - 184 + 294 - 00 - 05| + 1031} + 1428| - 275| - 5,6 - 67 + 04| 2017
-| -o0f - oof + 46/ + 13| + 33 - oo + ool + 81 + 78 + 16/ - 05/ - 08/ + 00| 2017 Mai
-| -o4f + o0 - 246/ - 161 - 85| + 00| - 00| + 109/ + 170 - 46| - 10| - 04| - 06 Juni
- - 00 + 01| + 78| - 05| + 83 - - 00| - 88| - 3.1 - 38| - 1,2 - 07 + 0,2 Juli
- - 00 + 04| + 35| - 39| + 7,3 + 0,0 - 01 + 150 + 182| - 1,6 - 11 - 06 + 0,1 Aug.
- - 01 - 03| - 33| - 1.0 - 2,3 - - 01 + 43| + 75| - 250 - 0,6 - 01 - 0.1 Sept.
- - 01 - 01| + 95| + 26| + 6,9 - + 00| + 157} + 251| - 8,5 0,3 - 05 - 00 Okt.
- - 00 + 01 - 1,00 + 3.1 - 4,2 - + 00| + 303| + 272 + 401 - 0,5 - 05 + 0,1 Nov.
- - 03 + 05| - 273] - 150 12,2 - 00 - 02| - 59| - 30| - 4,2 + 1.9 - 06 - 0.1 Dez.
- - 01 - 00| + 11,9 + 52| + 6,7 + 0,0 - 01 + 76| + 80| + 09| - 0,4 - 08 + 0,4| 2018 Jan.
- - 00 + 04| - 35| - 58| + 2,3 - + 00| - 3.1 + 03| - 25| - 0,3 - 06 + 05 Febr.
- - 0,1 + 00| - 03| + 83| - 8,7 + 0,0 - 00| - 40| - 1,7 - 09| - 0,9 - 05 + 05 Marz
- - 01 + 07| - 3,01 + 03] - 3,2 - 00 - 00| + 186| + 234| - 35| - 0,8 - 05 + 04 April
- + 0,0 + 46| - 169 - 11,2 - 57 + 0,0 - 00| + 319 + 313 + 1.4 - 0,3 - 05 + 05 Mai
- - 01 + 02| - 1.6 + 150 - 16,6 - - 01| + 18] - 60| + 91| - 0,9 - 04 + 0,3 Juni
-l -o02 + o4l + 77| - 27| + 104 + 00| - 01| + 01| + 61| - 44/ - 10| - 06| +02 Juli
- + 0,0 - 60| + 2,8 - 1,51 + 4,2 - 00 - 00| + 11,9, + 173 - 43| - 0,6 - 05 + 05 Aug.
- - 0.1 - 00| - 95| - 02| - 9,3 - - 00| - 1.9 + 2,70 - 39| - 0,3 - 04 + 0,6 Sept.
- - 04 - 011 - 06l - 601 + 54 + 0,0 - 00l + 2111 + 2221 - 021 - 0,3 - 05 - 02 Okt.

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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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 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 12,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 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 11 7351 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 4243 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 10375 804,3 506,9 297,4 2,2 231,0 1,9 7717 475,9 12,3 363,6 5.1 290,8
0,3 10435 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 1,4 225,9 2,2 736,5 454,9 105,5 3493 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 7351 450,6 105,6 345,0 5.5 2791
0,3 999,3 770,8 477,7 293,1 2,1 226,3 2,3 742,5 459,1 11,5 347,7 6,2 277,2
0,3 993,3 759,8 469,7 290,0 2,2 231,3 2,4 736,2 456,1 108,7 347,4 6,5 273,6
0,3 1003,7 769,6 478,3 291,3 2,3 231,8 2,4 7301 453,9 105,2 348,7 6,8 269,4
03 1030,6 796,6 501,0 295,6 2,3 231,7 2,5 749,9 470,2 112,9 357,2 53 274,4
0,3 10271 792,4 501,1 291,2 2,3 232,4 2,5 732,4 454,6 97,7 356,9 5,9 271,8
0,2 1031,9 795,4 502,7 292,7 2,3 234,2 2,6 740,4 464,1 103,9 360,2 6,1 270,2
0,2 1027,9 789,8 496,9 292,9 2,3 235,8 2,6 748,7 469,5 107,6 362,0 6,5 272,7
0,3 1028,7 787,7 496,7 2911 2,3 238,6 2,7 742,5 464,0 102,4 361,6 53 273,2
0,3 1013,0 772,7 492,7 280,0 2,1 238,1 2,8 772,5 495,4 115,8 379,6 6,0 2711
Veranderungen
- 00| - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 103 - 184 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 01 - 1415 - 1162| - 473 - 689 - 438 - 204 - 02| - 620 - 245 - 126 - 1,9 + 04 - 380
+ 01 - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 136 - 128 - 09 - 16 - 236
+ 0,1 701 56,8 231 - 337 + 09 - 141 - 01 9,4 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05| - 227) - 269 - 13 - 256 + 18 + 24 - 00| - 21,2 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00| + 86,1 + 80,1 + 632 + 16,8 + 07 + 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 + 06| - 4,7 + 13,0 + 86 + 44 + 0,7 - 184
- 00] - 173] - 209| - 186 - 23 + 03 + 33 + 02| + 28 + 3,0 - 03 + 34 + 04 - 06
- 00| + 11,00 + 127 + 109 + 19 + 0,1 - 19 + 00| - 128 - 1,8 - 93 - 25 + 1,2 - 22
00| - 168| - 16,1 18,2 + 2,1 + 0,0 - 07 + 0,1 + 0,1 + 0,2 + 07 - 06 - 0,2 + 0,1
00| - 195| - 17,7 - 153 - 24 - 01 - 18 + 00| - 05 + 3,0 + 38 - 07 - 00 - 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 + 02 + 00| - 53 - 15 - 34 + 2,0 - 02 - 36
- 00 - 32| - 34| - 34 - 01 - 05 + 07 + 00| - 08 - 09 + 1,0 - 19 - 00 + 01
- 00] - 211} - 196| - 251 + 55 - 07 - 08 + 01| - 107 - 11 - 19 + 08 - 22 + 25
+ 00| + 306| + 288| + 297 - 09 + 1,1 + 07 - 01| + 158 + 12,3 + 12,8 - 06 + 13 + 23
- 00] + 84| + 74| + 82 - 08 + 03 + 07 + 01| + 49 + 65 + 54 + 11 + 07 - 23
- 00} - 31 - 83| - 63 - 20 + 00 + 51 + 01| - 51 - 21 - 26 + 05 + 04 - 34
+ 00| + 60| + 54| + 66 - 1,2 + 02 + 05 + 00| - 82 - 41 - 39 - 03 + 02 - 43
- 00} + 169 + 17,3| + 173 - 00 - 00 - 04 + 0,0 + 147 + 12,1 + 70 + 51 - 1,5 + 4,2
+ 00| - 40 - 4,71 - 0,0 - 47 - 00 + 08 + 0,1 - 17,4 - 154 - 152 - 03 + 0,6 - 26
- 00| + 7,0 + 5.1 + 2,7 + 24 + 0,0 + 1,8 + 0,1 + 9,2 + 10,4 + 64 + 4,0 + 0,1 - 14
- 00| - 64 - 79 - 7,2 - 08 + 0,0 + 1,6 + 0,1 + 7,3 + 4,7 + 3,5 + 1,1 + 0,4 + 23
+ 00 - 12| - 39| - 12 - 28 - 00 + 28 + 01| - 76 - 68 - 55 - 13 - 11 + 03
- o0l - 771 - 691 - 45 - 24 - 02 - 06 + 0,01 + 128 + 14,8 + 10,5 + 43 + 06 - 27

* 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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IV. Banken
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
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| 2017 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 1323 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.
121 23,7 715,7 441,2 274,5 185,5 89,0 0,0 279,6 134,8 144,8 85,5 59,3 0,3 Febr.
12,2 24,0 668,6 385,6 283,0 196,4 86,5 0,0 272,9 126,3 146,6 87,8 58,8 0,3 Marz
12,3 23,6 685,3 410,6 274,7 188,3 86,4 0,0 282,6 1384 144,2 85,2 59,0 0,3 April
12,2 23,7 730,1 452,6 277,4 188,0 89,4 0,0 285,8 140,5 145,4 86,9 58,5 0,3 Mai
121 23,7 7131 432,8 280,3 1871 93,1 0,0 259,1 1233 135,8 78,9 56,9 0,3 Juni
11,9 23,0 708,4 420,2 288,2 197,2 91,0 0,0 2731 129,4 143,7 84,1 59,6 0,3 Juli
11,9 23,1 709,8 404,3 305,5 217,7 87,8 0,0 278,8 129,5 149,2 90,1 59,1 0,3 Aug.
11,8 22,4 711,7 426,7 285,0 197,3 87,7 0,0 269,3 133,2 136,1 79,2 56,9 0,1 Sept.
11,8 22,5 702,4 413,6 288,9 200,1 88,8 0,0 271,0 129,8 141,2 82,8 58,4 0,1 Okt.
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
- 01 - 01| - 138 + 36,5 - 503| - 498| - 0,5 - - 09 + 24 - 33 - 33 - 00 - 0,0 2017 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| - 0,5 + 0,0 + 24,0 + 14,4 + 96 + 93 + 03 - 00 Juli
- 01 + 00| - 429 - 51,2 + 83| + 9,1 - 0,8 - 00 + 46 - 40 + 86 + 85 + 00 - 01 Aug.
- 00 + 04 + 424 + 41,0 + 15| + 2,1 - 0,7 - - 72 + 02 - 74 - 84 + 09 + 0,0 Sept.
- 01 - 00| - 59 + 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 - 0,0 Nov.
- 03 - 04| - 333 - 384 + 51| + 35| + 1,5 - - 425 - 31,0 - 116 - 13,4 + 18 - 0.1 Dez.
- 01 - 00| + 574 + 635 - 6,1 - 50| - 1.1 + 35,0 + 21,4 + 13,6 + 14,4 - 08 - 0,0| 2018 Jan.
+ 01 - 05| + 1.1 - 109 + 120 + 117} + 0,3 - 00 + 39 + 40 - 02 + 3,0 - 32 + 0,0 Febr.
+ 01 + 03| - 458 - 55,0 + 91| + 115) - 2,3 - - 64 - 83 + 19 + 23 - 04 - 00 Marz
+ 01 - 05| + 131 + 229 - 98| - 93] - 05 + 0,0 + 9.1 + 11,9 - 28 - 29 + 00 + 0,0 April
- 0,0 + 0,1 + 39,7 + 40,1 - 04| - 27| + 2,3 - + 19 + 1,4 + 05 + 1.2 - 07 + 0,0 Mai
- 02 - - 173 - 199 + 2,7 - 1,01 + 3,7 - - 26,8 - 17,2 - 96 - 80 - 16 - Juni
- 01| - 06| - 30 -122 + 92 + 91| + 01 - o+ 139 + 63| + 76| + 54| + 22 - Juli
- 01 + 0,1 - 0,1 - 164 + 163] + 200| - 3,7 - + 57 - 01 + 58 + 58 - 01 - 00 Aug.
- 00 - 0,7 + 0,9 + 22,1 - 21,2} - 209| - 0,3 - - 98 + 3,6 - 13,3 - 11,2 - 22 - 0,2 Sept.
+ 00 + 00l - 125 - 1451 + 2,01 + 141 + 0,6 - + 07 - 38 + 45 + 3.1 + 14 + 0,0 Okt.
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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 3473 306,3 306,2 0,1 41,0 37.1 3,9 27528 2299,7
2010 3220,9 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 3833 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 23109
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 2712,6 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 23768
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 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2640,0
2017 Mai 32929 2851,5 249,3 211,0 210,0 0,9 38,4 37,5 0,8 3043,5 2568,8
Juni 3296,8 2 856,1 2511 2141 2135 0,6 37,0 36,5 0,5 30457 25777
Juli 3302,5 2 865,5 249,4 210,2 209,5 0,7 39,2 38,8 0,3 3053,1 2589,2
Aug. 3308,9 2 869,6 242,8 207,6 207,0 0,6 35,2 35,0 0,2 3066,1 2601,2
Sept. 3317,6 2878,5 246,2 2141 213,5 0,6 32,2 32,0 0,2 30713 2 608,7
Okt. 3326,1 28873 248,0 215,3 214,7 0,6 32,7 32,6 0,2 30781 2616,7
Nov. 33437 2899,8 248,0 215,4 214,9 0,5 32,6 31,9 0,7 3095,6 2636,3
Dez. 33326 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 2 645,2
Febr. 33383 2910,8 247,6 219,8 219,3 0,6 27,8 271 0,6 3090,7 2650,4
Marz 33425 2919,9 253,5 225,6 224,9 0,7 27,9 27,6 0,2 3089,0 2653,3
April 3348,5 2926,9 254,0 223,0 2221 0,9 31,0 30,3 0,7 3094,5 2 664,6
Mai 3350,0 29289 254,5 226,6 2254 1,2 27,9 26,8 1,1 3095,5 2667,7
Juni 3361,8 2942,2 257,0 229,8 228,9 0,9 27,2 26,3 0,9 3104,7 26814
Juli 3368,0 2950,1 256,7 225,4 224,7 0,7 31,3 29,8 1,5 31113 2692,5
Aug. 3368,5 2957,0 250,5 2239 2231 0,8 26,6 25,7 0,9 3118,0 2700,6
Sept. 3384,0 2971,9 255,9 232,3 231,6 0,7 23,6 22,5 1,1 31281 27111
Okt. 3384,4 2977,2 252,6 228,0 2273 0,6 24,6 24,7 - 01 3131,8 27187
Veranderungen
2009 + 25,7 - 11,6 - 261 - 315 - 300 - 15 + 5.5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 1305 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 103,8 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 570 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 97 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 43 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 5.8 - 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
2017 Mai + 3,9 + 2,5 - 4,0 + 0,7 + 0,5 + 0.1 - 4,7 - 52 + 0,5 + 8,0 + 7.8
Juni + 4,0 + 4,6 + 1,9 + 3,3 + 3,6 - 03 - 1,4 - 11 - 0,3 + 2,1 + 8,8
Juli + 5,6 + 9,4 1,8 - 3,9 - 4,0 + 01 + 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 + 5.8
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 + 01 + 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 + 6,5 + 6,1 + 03 + 1,6 + 1,6 - 0,1 - 1,2 + 4,7
Febr. - 1,0 + 5,5 - 21 + 2,4 + 2,5 - 01 - 4,5 - 48 + 0,3 + 1,1 + 5.0
Marz + 4,2 + 9,2 + 59 + 58 + 57 + 02 + 0,1 + 0,5 - 0,4 - 17 + 2,9
April + 6,4 + 7,0 + 0,5 - 2,6 - 2,8 + 0,2 + 3,1 + 2,6 + 0,5 + 5,9 + 11,7
Mai + 10,4 + 10,8 + 0,5 + 3,6 + 3,3 + 03 - 3.1 - 3,5 + 0,4 + 9,9 + 12,4
Juni + 11,8 + 13,3 + 2,5 + 3,2 + 3,5 - 03 - 0,7 - 0,5 - 0,2 + 9,3 + 13,6
Juli + 6,2 + 7,9 - 03 - 45 - 43 - 02 + 4,2 + 3,6 + 0,6 + 6,5 + 9,9
Aug. + 0,7 + 7.1 - 6,2 - 1,5 - 1,5 + 0,0 - 4,7 - 4,1 - 0,6 + 6,9 + 8,2
Sept. + 15,5 + 14,9 + 5.6 + 86 + 8,7 - 00 - 31 - 33 + 0,2 + 9,9 + 10,3
Okt. + 0,4 + 5.3 - 48 - 5.9 - 5.8 - 01 + 11 + 2,2 - 11 + 5.2 + 9,1
* 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
23426 266,2 2076,4 226,2 18,3 474,8 261,3 23,4 238,0 213,4 - 1,7| 2017 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 2099,8 232,0 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 2130,8 239,5 17,4 444,4 250,9 22,0 2289 193,6 - 1,5| 2018 Jan.
24141 2751 2139,0 236,3 17,5 440,3 250,3 21,9 2284 190,1 - 1,5 Febr.
2419,5 275,2 2144,2 233,8 17,4 435,8 247,9 22,1 225,8 1879 - 1,6 Marz
2428,6 2771 21515 236,0 17,3 430,0 245,9 21,9 2241 184,0 - 1,5 April
2431,2 270,8 2160,4 236,6 17,3 427,7 245,5 21,9 223,6 182,2 - 1,5 Mai
24433 275,3 2168,0 238,1 17,2 423,4 243,7 21,0 2227 179,7 - 1,5 Juni
24546 277,7 2176,9 2379 17,0 418,7 241,0 20,3 220,8 1777 - 1,5 Juli
2 467,5 279,3 2188,2 233,1 17,0 417,4 240,6 21,1 219,5 176,8 - 1.3 Aug.
2476,9 280,1 2196,8 2341 16,9 4171 241,0 20,5 220,5 176,1 - 1.3 Sept.
24845 279,7 22049 2341 16,6 4131 240,7 20,2 220,5 172,5 - 1.3 Okt.
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
+ 8,5 + 0,8 + 7.7 - 0,7 - 00 + 0,1 - 1,3 - 0,2 - 11 + 1,4 - - 0,0] 2017 Mai
+ 3,4 + 1,2 + 2,2 + 5,4 - 03 - 6,7 - 1,3 - 0,3 - 1,0 - 5,4 - - 01 Juni
+ 11,4 + 1,0 + 10,4 - 01 - 00 - 4,0 - 04 + 01 - 05 - 36 - + 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 - 5,9 - 2,5 - 0,5 - 2,0 - 3,4 - - 0,1] 2018Jan.
+ 8,2 + 0,3 + 8,0 - 3,2 - 00 - 3,9 - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 3,5 - - 00 Febr.
+ 54 + 0,2 + 5,2 - 2,5 - 01 - 4,6 - 2,4 + 0,1 - 2,5 - 2,2 - + 00 Marz
+ 9,1 + 1,8 + 7.3 + 2,5 - 01 - 5,8 - 1,9 - 0,2 - 1,8 - 3,9 - - 00 April
+ 11,8 + 26 + 9.3 + 06 - 00 - 2,6 - 08 + 01 - 08 - 1.8 - + 00 Mai
+ 121 + 45 + 7.6 + 1.5 - 01 - 4,3 - 1.8 - 09 - 08 - 26 - - 01 Juni
+ 10,1 + 25 + 7.6 0,2 - 02 - 3,4 1.4 - 07 0,7 - 1.9 - - 00 Juli
+ 13,1 + 1,6 + 11,5 - 49 - 00 - 1.3 - 04 + 08 - 1,2 - 09 - + 00 Aug.
+ 9,2 + 05 + 8,7 + 11 - 01 - 0,4 + 03 - 06 + 09 - 07 - - 00 Sept.
+ 9,2 + 1,0 + 8,2 - 00 - 03 - 3,9 - 03 - 03 + 00 - 36 - - 00 Okt.

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, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2016 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 Sept. 2589,5 1296,7 1315,7 1046,9 268,8 13927 366,5 131,8 109,7 67,1 1333 50,9 53,0 146,0
Dez. 2610,1 1304,3 1326,6 1053,0 273,6 14031 368,5 131,3 112,6 67,3 1333 50,2 51,5 147,9
2018 Marz 2644,4 13176 1338,2 1061,5 276,7 1429,5 373,4 136,0 115,2 69,4 137,5 50,1 51,2 151,4
Juni 26722 13338 13575 1074,2 283,3 14455 380,1 139,2 114,2 71,9 136,5 50,5 51,0 152,8
Sept. 2708,5 1349,5 13777 1086,8 290,9 1476,9 389,6 140,5 1159 73,0 138,8 53,5 50,8 157,0
Kurzfristige Kredite
2016 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 Sept. 213,5 - 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
2018 Marz 224,9 - 6,8 - 6,8 195,3 3,8 36,6 5,0 14,9 48,4 3,5 4,2 29,1
Juni 2289 - 7.1 - 7.1 199,2 4,0 36,7 4,8 16,6 47,3 3,9 4,2 28,5
Sept. 231,6 - 7.4 - 7.4 201,9 4,3 37,3 4,2 16,6 48,7 4,2 4,0 29,4
Mittelfristige Kredite
2016 264,1 - 34,5 - 34,5 186,4 13,5 23,6 55 10,5 17,2 4,5 11,2 41,8
2017 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 - 34,0 193,1 14,0 23,6 51 11,3 18,2 4,3 10,3 46,7
2018 Marz 275,2 - 34,0 - 34,0 194,0 14,4 23,3 5,0 11,7 18,6 4.2 10,4 47,0
Juni 275,3 - 34,7 - 34,7 195,1 15,0 25,5 4,4 11,8 18,2 42 10,4 47,5
Sept. 280,1 - 35,6 - 35,6 199,4 15,6 24,9 4,4 12,2 18,3 4,4 11,1 48,0
Langfristige Kredite
2016 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 Sept. 2106,3 1296,7 12753 1046,9 2283 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
2018 Marz 21442 1317,6 12973 1061,5 235,8 1040,2 355,2 76,1 105,2 42,8 70,4 42,3 36,7 75.3
Juni 2168,0 13338 1315,7 1074,2 241,5 1051,1 361,1 77,0 105,0 43,5 71,0 42,4 36,4 76,8
Sept. 2196,9 1349,5 1334,6 1086,8 247,8 1075,6 369,7 78,4 107,4 44,2 71,8 44,9 35,7 79,6
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2017 3.Vj. + 2951 + 153 + 17,8 + 126 + 52| + 145| + 5,7 0,1 + 1,1 + 1,2 + 24 + 04| - 1.7 + 2,0
4.Vj. + 187 + 9.7 + 12,7 + 78| + 49| + 89| + 41| - 04| + 1,0 + 02| + 02| - 06| - 1.5 + 1.5
2018 1.Vj. + 336 + 106] + 111 + 81| + 300 + 260] + 48| + 47| + 1.7 + 20| + 42| + 03| - 03| + 2,4
2.Vj. + 370 + 154} + 17.8] + 11,8 + 6,01 + 231| + 66| + 41| - 06| + 29| - 06| + 1.1 + 01 + 1,6
3.V + 35201 + 1291 + 1941 + 111 + 831 + 1931 + 6,01 + 131 + 031 + 1,00 + 2,31 + 091 - 031 + 4,1
Kurzfristige Kredite
2017 3.Vj. - 0,1 -1 - 0,2 -1 - 02| + 02| + 00| - 09| - 0,7 + 03| + 1.8 - 02| - 03| + 0,0
4.Vj. - 2,8 -1 - 0,0 -1 - 00| - 26| + 00| - 1.4 - 00| - 04| - 00| - 04| - 0, - 0,8
2018 1.Vj. + 14,3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 144 + 03| + 4,1 + 09 + 1,3 33| + 04| + 0,1 + 1,7
2.Vj. + 4,0 -1 + 0,3 -1 + 03| + 40 + 01 + 03| - 02| + 1.7 - 1.3 + 04| + 0,1 - 0,6
3.Vj. + 2,8 - + 0,3 -1 + 0,3 + 2,3 + 0,2 + 0,5 - 0,7 + 0,01 + 1,7 + 0,1 - A + 0,9
Mittelfristige Kredite
2017 3.Vj. + 24 -l + 02 -1+ 02| + .50 + 03] - 02| + 02| + , + 00 + 01| - 03] + 13
4.Vj. + 3,9 -1 + 0,1 -1 + 0,1 + 28| + 03| + 05| - 0,1 + 1 - 00 - 0,1 - 0,1 + 1,1
2018 1.Vj. + 2,0 -1 + 0,0 -1 + 00| + 1.2 + 04| - 02| - 01| + 04| + 04| - 00| - 0,1 + 0,1
2.Vj. + 8,9 -1 + 0,6 -1 + 06| + 73| + 06| + 300 - 04| + 04| + 02| + 01| + 03] + 06
3.Vj. + 4,6 -1 + 0,9 -1 + 09l + 361 + 051 - 06l - o1l + 031 - 02| + 011 + 06l + 0,5
Langfristige Kredite
2017 3.Vj. + 272 + 153 + 17,8 + 126| + 52| + 128] + 54| + 1.3 + 1.7 + 07| + 05| + 04| - 1.2 + 0,7
4.Vj. + 17,6 + 97| + 126 + 78| + 48| + 87| + 38| + 05| + 1.1 + 05| + 03| - 01| - 1.1 + 1.1
2018 1.Vj. + 174 + 106 + 108| + 81| + 2,70 + 103] + 42| + 07| + 09| + 04| + 05| - 01| - 04| + 0,6
2.Vj. + 241 + 154) + 169| + 11.8| + 51 + 11,7) + 58| + 08| + 0,1 + 07| + 06] + 06| - 03| + 1,6
3.V + 2781 + 1291 + 1821 + 11,11 + 710 + 1351 + 531 + 141 + 1.1+ 06l + 08l + 06l - 071 + 2,7

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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IV. Banken
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
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
700,9 211,2 411 185,7 410,4 48,3 11822 945,4 236,7 170,4 8,9 14,6 3,7| 2017 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.
718,8 217,2 441 188,5 414,4 48,2 1200,0 961,1 239,0 173,3 8,4 14,9 3,7| 2018 Marz
729,3 221,8 47,3 190,7 415,5 48,3 1211,8 973,7 238,1 173,0 8,4 14,9 3,8 Juni
747,4 231,0 48,2 194,9 430,6 48,6 1216,6 984,4 232,2 172,2 8,4 15,0 3,7 Sept.
Kurzfristige Kredite
47,9 8,4 5, 10,2 23,9 51 30,6 3,2 27,4 1.8 9,2 0,6 0,0] 2016
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] 2017 Sept.
50,9 10,1 6,8 10,3 233 5,0 29,3 2,9 26,4 1.6 8,6 0,5 0,0 Dez.
53,5 10,2 7,9 10,7 23,7 58 29,0 3,0 26,1 1.5 8,4 0,6 —| 2018 Marz
57,2 10,7 10,2 10,6 23,5 57 29,2 3,1 26,1 1.5 8,4 0,5 - Juni
57,4 11,6 10,3 10,2 24,0 5,7 29,2 3,2 26,0 1,5 8,4 0,5 0,0 Sept.
Mittelfristige Kredite
72,1 111 8,2 19,3 32,9 3,6 773 211 56,2 51,0 - 0,5 0,0 2016
72,2 11,9 9,1 18,3 329 3,6 789 20,2 58,6 54,0 - 0,5 0,0| 2017 Sept.
73,5 12,1 9.3 18,3 32,7 3,6 79,9 20,0 59,9 55,2 - 0,6 0,0 Dez.
73,9 12,6 9.3 183 32,8 3,4 80,7 19,7 61,0 56,5 - 0,5 0,0 2018 Marz
73,0 13,0 9,7 19,2 31,0 3,4 79,6 19,7 59,9 55,4 - 0,5 0,0 Juni
76,2 14,0 9,8 20,0 31,7 3,5 80,1 20,0 60,2 55,8 - 0,5 0,1 Sept.
Langfristige Kredite
560,0 185,2 22,4 152,2 344,5 37,3 10423 894,7 147,6 110,5 - 13,3 3,5| 2016
578,5 189,8 25,3 157,4 353,8 39,3 10738 922,3 151,6 114,8 - 13,6 3,7| 2017 Sept.
584,6 192,6 26,2 157,8 3553 39,2 10831 931,4 151,6 114,8 - 13,7 3,7 Dez.
591,3 194,5 27,0 159,4 357,9 39,1 1090,3 938,5 151,9 115,3 - 13,7 3,7| 2018 Marz
599,1 198,1 27,4 160,9 361,1 39,2 1103,0 950,9 152,1 116,0 - 13,9 3,7 Juni
613,8 205,3 28,0 164,7 374,9 39,5 1107,2 961,2 146,0 114,9 - 14,0 3,7 Sept.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 8,9 + 3,00 + 1.7 + 2,7 + 2,2 - 0,1 + 149 + 121 + 28| + 2,5 - 00| + 0,1 - 0,0| 2017 3.vj.
+ 8,5 + 3,7 + 1,2 + 1,0 + 0,8 - 0,6 + 9,8 + 8,6 + 11 + 11 - 0,3 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
+ 11,0 + 2,5 + 1.9 + 2,9 + 3,6 + 0,5 + 7.5 + 6,3 + 1,2 + 1.8 - 0,2 + 0,2 + 0,0/ 2018 1.Vj.
+ 145 + 4,8 + 3,2 + 2,2 + 3,8 + 0,1 + 14,0 + 111 + 2,8 + 3,2 - 0,0 - 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 961 + 391 + 1,01 + 2,01 + 371 + 031 + 1571 + 13,41 + 231 + 231 + 0,1 + 0,1 - 0,0 3.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 0,1 + 06| + 0,2 + 0,3 - 09| - 0,2 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 00| - 0,0 - 0,0/ 2017 3.vj.
+ 0,7 + 0,5 + 0,1 + 04| - 04 - 0,5 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 0,3 + 0,0 + 0,0 4.Vj.
+ 2,6 + 0,1 + 1,0 + 0,4 + 0,4 + 0,8 - 0,3 + 0,1 - 0,4 - 0,1 - 0,2 + 0,1 - 0,0| 2018 1.Vj.
+ 3,7 + 06| + 2,3 - 0,2 - 0,2 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 00| + 0,0 - 00| - 0,2 - 2.Vj.
- 0,0 + 06l + 0,1 - 041 + 0,1 - 0,0 + 0,5 + 0,1 + 041 - 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 3.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 0,1 + 0,3 + 0,3 - 0,3 + 0,1 - 0,0 + 09| - 0,1 + 1.0 + 1,0 -1 + 0,0 + 0,0 2017 3.Vj.
+ 1.4 + 0,3 + 0,2 - 0,0 - 0,3 + 0,0 + 1.0 - 0,2 + 1,2 + 1.2 -1 + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 0,8 + 0,4 + 0,1 + 0,2 + 0,1 - 0,2 + 0,8 - 0,4 + 1,2 + 1,3 - - 0,0 + 0,0| 2018 1.Vj.
+ 3,1 + 07| + 04| + 1.0 + 04| + 00| + 1.6 + 00| + 1.5 + 1.5 -1 - 00| + 0,0 2.Vj.
+ 2,8 + 0,8 + 0,2 + 0,8 + 0,2 + 0,0 + 1,0 + 0,3 + 0,7 + 0,6 - - 0,0 + 0,0 3.V
Langfristige Kredite
+ 8,6 + 20| + 1.2 + 2,7 + 3,0 + 0,1 + 143 + 12,4 + 1.9 + 1.6 -1 + 0,2 - 0,0} 2017 3.Vj.
+ 6,5 + 2,9 + ,9 + 0,7 + 1,5 - 0,1 + 8,9 + 8,9 - 0,0 - 0,1 - + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 7.7 + 20| + 0,8 + 2,3 + 3,0 - 0,1 + 70| + 6,6 + 04| + 0,6 -1 + 0,1 + 0,01 2018 1.Vj.
+ 7,7 + 3,6 + 0,6 + 1,4 + 3,5 + 0,1 + 12,3 + 11,0 + 1,3 + 1,6 - + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 6,9 + 2,5 + 0,7 + 1.6l + 3.4 + 0,3 + 14,2 + 13,0 + 1,2 + 1.7 -1+ 0,1 - 0,0 3.V

Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
worden sind.
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IV. Banken

7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-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

Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Treuhand- | Schuldver-

insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) kredite schreibungen)

Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3224,7 1673,7 898,4 243,0 655,4 37,3 618,1 596,5 29,3 20,5 0,5
3326,7 17982 889,6 232,44 657,3 47,2 610,1 588,5 28,8 18,3 0,9
34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57.3 588,3 582,9 30,0 16,3 1.6
3426,8 1944,0 857,5 212,4 645,0 55,3 589,7 581,0 30,1 15,1 1,6
34209 1941,0 853,2 207,6 645,6 57,3 588,3 582,9 30,0 16,3 1,6
34289 1949,3 854,1 211,5 642,6 55,8 586,8 582,4 30,4 16,1 1,4
34258 1949,6 851,6 209,9 641,8 54,4 587,4 582,2 30,9 15,9 1.1
34218 1948,0 850,7 2129 637,8 52,6 585,2 581,3 31,5 15,8 0,6
34395 19714 846,3 210,7 635,6 50,7 584,9 580,5 31,9 15,1 0,9
34714 2002,6 847,7 210,8 636,9 51,9 585,0 580,2 32,4 14,8 0,7
34731 1996,6 856,7 221,2 635,6 51,4 584,2 579,3 32,6 15,3 0,7
3473,2 2002,6 852,3 218,3 634,0 52,0 582,1 578,2 32,8 14,9 1,5
3485,0 2020,0 847,9 215,1 632,8 53,8 579,0 577,6 33,1 14,9 0,5
34829 20225 844,0 2109 633,0 54,7 578,3 5773 33,9 14,8 0,3
3504,0 2044,7 843,7 210,3 633,4 55,1 578,3 577,0 33,7 14,9 0,7

Veranderungen
+ 104,7 + 1245 - 6,9 - 8,9 + 20 + 10,2 - 82 - 79 5,0 - 05 - 21 + 03
+ 103,1 + 142,8 - 27,5 - 24,7 - 28 + 10,1 - 128 - 5,6 6,7 + 04 - 20 + 08
+ 303 + 272 + 4,0 - 0,3 + 42 + 08 + 34 - 05 0,5 + 01 - 06 + 04
- 5,9 - - 4,2 - 4,8 + 06 + 20 - 1,4 + 1,9 0,6 - 01 + 1,2 + 00
+ 7,6 + + 0,9 + 3,9 - 30 13 - 17 - 04 0,8 + 04 - 02 0,2
- 3,1 + - 2,5 - 1.7 - 08 - 14 + 05 - 0 0,6 + 05 - 02 0,3
- 4,0 - - 0,9 + 3,0 - 39 - 1,8 - 21 - 09 0,5 + 05 - 02 0,5
+ 18,6 + 234 - 3,5 - 13 - 22 - 19 - 03 - 08 0,5 + 04 - 06 0,2
+ 319 + 313 + 1.4 + 0,1 + 13 + 13 + 00 - 03 0,5 + 05 - 03 0,2
+ 1,8 - + 9,1 + 10,3 - 12 - 05 - 07 - 09 0,4 + 03 + 05 0,0
+ 0,1 + - 4,4 - 2,9 1,5 + 06 - 21 - 1,0 0,6 + 02 - 03 0,8
+ 119 + - 4,3 - 3,2 - 11 + 19 - 31 - 06 0,5 + 05 - 00 1,0
- 1.9 + - 39 - 4.1 + 02 + 09 - 06 - 03 0,4 + 06 - 01 0,1
+ 211 + 22,2 - 0,2 - 0,6 0,3 + 04 - 00 - 03 - 02 + 00 0,4

Inlandische 6ffentliche Haushalte d am Jahres- bzw. Monatsende
197,4 57,6 132,6 87,7 44,9 10,2 34,7 3,7 27,9 2,7 0,5

199,8 57.9 133,5 79,5 54,0 16,6 37.4 3,9 271 2,5

201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 25,7 2,3 -
2111 61,1 142,2 72,3 69,9 25,8 441 3,6 25,8 2,3 0,0
201,7 58,9 134,7 65,8 69,0 27,4 41,5 3,6 25,7 2,3 -
2021 55,0 139,0 69,6 69,4 27,0 42,4 3,7 26,1 2,4 -
204,3 58,8 137,5 68,7 68,7 26,2 42,5 3,7 26,1 2,4 -
205,9 57,2 140,6 72,2 68,4 25,2 43,2 3,7 26,0 2,3 -
205,1 56,9 140,2 72,3 67,9 23,8 44,1 3,7 26,0 2,3 -
215,9 62,8 145,0 74,7 70,3 251 45,2 3,8 26,0 2,2 -
221,4 63,3 150,0 79,3 70,7 24,9 45,8 3,8 25,8 2,2 -
214,9 57,0 149,9 77,3 72,6 25,8 46,8 3,8 25,7 2,2 0,7
2239 62,7 153,2 79.1 74,0 25,7 48,3 3,8 25,7 2,2 -
2211 60,4 152,7 76,9 75,9 27,1 48,8 3,8 25,6 2,2 -
216,5 57,5 151,1 73,8 77,3 27,3 50,0 3,7 25,3 2,2 -

Veranderungen
+ 3,1 + 0,3 + 2,0 - 6,7 + 87 + 64 + 23 + 01 0,7 - 08 - 02 0,5
- 1,0 + 1,6 - 2,4 141 + 11,7 + 10,7 + 09 - 03 0,1 - 11 - 03 0,0
4,1 + 1,6 + 2,6 - 0,2 + 2,9 + 1,5 + 1,4 - 0,1 0,0 + 0,0 - 0,0 -
- 11 - 21 - 9,2 - 6,5 - 27 + 16 - 43 + 01 0,2 - 02 - 00 0,0
+ 0,4 - 3,9 + 4,3 + 3,8 + 05 0,4 + 08 + 00 0,0 + 04 + 00 -
+ 2,2 3,8 - 1.5 - 0,9 - 07 - 08 + 01 - 00 0,0 + 00 - 00 -
+ 1,6 - 1,6 + 3,2 + 3,5 - 03 - 10 + 07 + 00 0,0 - 01 - 01 -
- 0,8 - 0,3 - 0,5 + 0,0 - 05 - 14 + 09 - 00 0,0 - - 00 -
+ 10,8 + 59 + 4,8 + 2,4 + 24 + 13 + 11 + 01 0,1 - - 00 -

+ 53 + 0,5 + 4,9 + 4,5 + 04 - 02 + 06 + 0,0 0,0 - 02 - 00

- 6,4 - 6,3 - 0,1 - 2,0 + 19 + 09 + 10 - 00 0,0 - 0 - 00 0,7
+ 9.1 + 57 + 33 1.9 + 14 - 01 + 15 + 00 0,0 + 01 + 00 0,7
- 2,9 - 2,5 - 0,4 - 2,3 + 19 + 1.3 + 05 0,0 - 00 + 00 -
- 4,7 - 2,9 - 1,7 - 3,0 + 13 + 02 + 11 - 00 - + 00 -

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
30273 1616,1 765,8 155,3 610,5 271 583,5 592,7 52,6 1,4 17,8 -
3127,0 17403 756,2 152,8 603,3 30,6 572,7 584,6 45,9 1,7 15,8 0,9
3219,2 1882,1 718,5 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1.6
32157 18829 715,3 140,1 575,2 29,5 545,6 577,5 40,1 4,3 12,8 1,6
3219,2 1882,1 718,5 141,9 576,6 29,9 546,8 579,3 39,3 4,3 14,0 1,6
3226,8 1894,3 7151 142,0 573,2 28,7 544,5 578,8 38,6 4,4 13,8 1,4
32215 1890,8 714,2 1411 573,0 28,2 544,9 578,5 38,0 4,9 13,6 1.1
32158 1890,8 710,1 140,7 569,4 27,4 542,1 577,6 37,4 5,5 13,5 0,6
32344 1914,4 706,1 138,5 567,7 26,9 540,8 576,8 37,0 5,9 12,8 0,9
32555 1939,8 702,7 136,1 566,6 26,8 539,7 576,4 36,6 6,4 12,6 0,7
3251,8 1933,3 706,7 141,8 564,9 26,5 538,4 575,5 36,3 6,9 131 0,7
3258,2 1945,7 702,4 141,0 561,4 26,1 535,3 574,5 35,7 7,0 12,8 0,8
3261,1 1957,3 694,7 135,9 558,8 28,1 530,7 573,8 353 7.4 12,7 0,5
3261,8 1962,1 691,2 1341 557,1 27,6 529,5 573,5 34,8 8,2 12,6 0,3
32875 1987,2 692,6 136,5 556,1 27,8 528,3 573,3 34,4 8,4 12,7 0,7
Veranderungen
+ 101,7 + 1242 - 8,9 - 2,2 - 67 + 38 - 10,5 - 80 - 57 + 03 - 19 + 09
+ 1041 + 1413 - 251 - 10,6 - 14,4 - 07 - 13,8 - 53 - 67 + 1,6 - 1,7 + 08
+ 26,2 + 25,6 + 1.4 - 0,0 + 14 - 06 + 20 - 04 - 04 + 01 - 06 + 04
+ 572 - 0,9 + 5,0 + 1,8 + 33 + 04 + 29 + 1,8 - 07 + 01 + 1,3 + 0,1
+ 7.2 + 11,8 - 3,4 + 0,1 - 35 - 09 - 26 - 05 - 08 + 00 - 02 - 02
- 53 - 3,5 - 1,0 - 0,8 - 02 - 06 + 04 - 02 - 06 + 05 - 02 - 03
- 5,6 - 0,1 - 41 - 0,5 - 36 - 08 - 28 - 1,0 - 05 + 06 - 01 - 05
+ 19,4 + 23,7 - 3,0 - 1,3 - 1,7 - 05 - 1,2 - 08 - 05 + 04 - 06 + 0,2
+ 211 + 253 - 3,4 - 2,3 - 11 - 00 - 11 - 04 - 04 + 05 - 03 - 02
- 3,6 - 6,5 + 4,2 + 5,8 - 16 - 03 - 13 - 09 - 04 + 05 + 05 - 00
+ 6,6 + 12,4 - 4,2 - 0,8 - 34 - 04 - 31 - 1,0 - 06 + 0,2 - 03 + 01
+ 2,8 + 11,6 - 7.7 - 5,1 - 26 + 20 - 46 - 07 - 05 + 04 - 00 - 04
+ 1,0 + 5,2 - 3,5 - 1,8 - 17 - 05 - 12 - 03 - 04 + 06 - 01 - 01
+ 25,8 + 251 + 1,5 + 2,4 - 1,0 + 01 - 11 - 03 - 04 + 01 + 0,0 + 04
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7.1 13,3 1,3 14,0 -
10324 518,3 4941 98,3 395,8 17,4 378,4 6,9 13,2 1.6 13,0 0,9
1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
1047,0 567,1 459,8 90,6 369,3 17,3 352,0 6,9 13,1 2,9 10,4 1.6
1039,6 558,9 461,0 92,9 368,2 17,2 351,0 6,8 12,8 2,7 11,6 1,6
10514 573,9 458,0 93,6 364,4 16,0 348,4 6,9 12,6 2,6 11,4 1.4
1036,8 560,8 456,5 92,5 364,0 15,5 348,6 7.0 12,5 2,7 11,2 1.1
1026,9 555,0 452,5 92,1 360,5 14,9 345,6 7.0 12,4 2,8 111 0,6
10341 566,2 448,6 89,6 359,0 14,6 344,4 71 12,3 2,9 10,5 0,9
1042,4 578,3 444.6 87,0 357,7 14,6 343,0 7.2 12,3 2,9 10,2 0,7
1030,4 562,4 448,5 92,7 355,8 14,2 341,6 7.2 12,4 2,9 10,7 0,7
1033,0 569,8 444,0 91,5 352,5 14,0 338,5 7,2 12,1 2,6 10,4 0,8
10285 573,1 436,2 86,3 349,9 16,3 333,6 7.2 12,0 2,5 10,3 0,5
1021,9 570,3 432,5 84,5 348,0 16,0 332,0 7.2 11,9 2,6 10,3 0,3
1039,7 586,7 434,0 86,6 347,4 16,4 331,0 71 11,8 2,6 10,3 0,7
Veranderungen
+ 4,6 + 159 - 11,2 - 1.2 - 101 + 32 - 132 - 02 + 01 + 02 - 09 + 09
+ 19,5 + 40,2 - 200 - 4,7 - 15,4 - 02 - 15,2 - 00 - 06 + 08 - 3 + 08
+ 7,9 + 5, + 2,1 + 0,5 + 1,5 - 0,5 + 21 0,1 + 0,1 + 01 - 05 + 04
- 57 - 8,2 + 3,0 + 2,3 + 07 - 01 + 07 - 01 - 03 - 02 + 13 + 0,1
+ 115 + 14,6 - 3,0 + 0,7 - 38 - 09 - 29 + 0.1 - 02 - 01 - 02 - 02
- 145 - 13,0 - 1.5 - 1.2 - 03 - 05 + 02 + 01 - 01 + 01 - 02 - 03
- 9,9 - 59 - 4,0 - 0,4 - 36 - 06 - 30 + 00 - 01 + 02 - 01 - 05
+ 8,1 + 11,2 - 3,0 - 1,6 - 14 - 03 - 11 + 01 - 01 + 00 - 06 + 0.2
+ 8.3 + 121 - 3,9 - 2,7 - 13 + 01 - 13 + 01 + 00 + 00 - 03 - 02
- 11,9 - 15,9 + 4,1 + 58 - 1,8 - 04 - 1,4 - 00 - 00 + 0,0 + 05 - 00
+ 2,7 + 7.4 - 4,4 - 1.2 - 33 - 02 - 30 - 00 - 03 - 02 - 03 + 0,1
- 4,5 + 3,4 - 7.8 - 52 - 26 + 23 - 49 0,1 - 01 - 01 - 01 - 04
- 6,5 - 2,7 - 3,6 - 1,8 - 1,9 - 02 - 1,6 0,1 - 01 + 01 - 01 - 01
+ 17,8 + 164 + 1.5 + 21 - 06 + 04 - 09 - 00 - 01 + 00 - 00 + 04

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

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldver-
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
22131 1361,5 1323,2 231,2 935,5 156,5 38,3 258,1 2443 21,7 185,3 37,2
22214 1370,9 13327 228,7 946,4 157,5 38,2 258,2 244,4 21,7 185,6 37,1
22252 1375,9 13387 235,3 946,2 157,2 37,2 258,4 244,5 21,5 1859 371
22325 1384,1 1346,4 243,2 950,9 152,3 37,7 258,6 244,5 21,4 186,3 36,7
22398 1391,8 1353,8 239,8 961,9 152,1 38,0 258,7 244,6 21,3 186,8 36,6
22478 1400,5 1362,8 246,1 964,4 152,3 37,7 258,6 244,7 21,2 187,0 36,5
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
+ 12,8 + 13,2 + 12,4 + 3,0 + 8,8 + 05 + 08 + 0,6 + 0,6 - 00 + 06 - 00
+ 83 + 9,4 + 9,5 - 2,5 + 10,9 + 11 - 01 + 0,1 + 0,2 - 00 + 03 - 01
+ 3.9 + 5,0 + 6,0 + 6,5 - 0,2 - 03 - 10 + 0,2 + 0,1 - 02 + 03 - 00
+ 7.3 + 82 + 7,7 + 32 + 4,6 - 01 + 05 + 0,2 - 0,0 - 03 + 04 - 02
+ 7.5 + 7.9 + 7.6 - 3,4 + 10,6 + 04 + 02 + 0,2 + 0,2 - 02 + 05 - 02
+ 8,0 + 8,7 + 8,9 + 6,3 + 2,4 + 03 - 02 - 0,1 + 0,1 - 00 + 02 - 01

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

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

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
2159 8,8 4,5 1.4 2,8 0,1 12,9 45,7 10,8 19,3 14,4 1.2 13,0
221,4 9,3 4,9 1,6 2,6 0,1 12,7 49,3 11,3 22,4 14,4 1,2 13,0
214,9 10,0 5,1 2,2 2,6 0,1 12,7 47,9 11,6 20,4 14,8 1.2 13,0
223,9 10,6 6,1 1,7 2,6 0,1 12,7 48,0 10,7 21,4 14,7 1,2 12,9
2211 9,2 51 1.4 2,6 0,1 12,7 48,3 11,2 21,4 14,5 1,2 129
216,5 9,7 51 1,3 3.1 0,1 12,4 46,1 11,2 19,1 14,5 1,2 12,8
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
+ 10,8 + 03 + 04 - 00 + 00 - - 00 + 07 - 05 + 1.2 - 00 - 00 + 0,0
+ 53 + 05 + 04 + 02 - 02 - 00 - 02 + 36 + 05 + 3,1 - 00 + 0,0 - 00
- 64 + 07 + 0,1 + 06 + 00 - 00 - 00 - 13 + 03 - 21 + 04 - 00 -
+ 91 + 06 + 1,1 - 05 + 00 - 00 + 0,0 + 02 - 09 + 10 + 0,0 - 00 + 0,1
- 29 - 13 - 10 - 03 + 00 - 00 + 0,0 + 0.2 + 05 - 00 - 03 - 00 - 00
- 47 + 05 + 0,0 - 01 + 05 - 00 - 03 - 22 - 00 - 22 + 0,0 + 0,0 - 00

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

AG sowie Eigen- und

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

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- bérsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | 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
13,1 55,5 203,9 12,7 191,1 585,6 576,6 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
13,8 49,2 208,9 12,2 196,7 569,2 561,5 7,7 24,3 3,5 2,4 —| 2018 Mai
13,8 49,1 209,1 12,3 196,8 568,3 560,6 7,7 23,9 4,0 2,4 - Juni
13,9 49,5 208,9 12,2 196,7 567,3 559,7 7,6 23,6 4,4 2,4 - Juli
14,1 49,6 208,9 11,8 197,1 566,6 559,0 7,6 23,2 5.0 2,4 - Aug.
14,1 49,6 209,1 11,6 197,5 566,4 558,8 7.6 23,0 5.6 2,4 - Sept.
13,9 49,9 208,7 1,4 197,3 566,1 558,6 7,5 22,6 5.8 2,4 - Okt.
Veranderungen
+ 06| - 1,0 + 34 + 07 + 27 - 79 - 73 - 05 - 58 + 0,1 - 09 —-| 2016
+ 01 - 5,9 + 09 - 05 + 1,4 - 53 - 47 - 0,6 - 61 + 08 - 04 —-| 2017
- 00| + 0,4 + 02 - 01 + 03 - 05 - 05 - 00 - 04 + 0,5 + 0,0 —| 2018 Mai
- 00| - 0,1 + 02 + 01 + 01 - 09 - 09 - 00 - 04 + 05 + 00 - Juni
+ 01 + 0,3 - 01 - 01 - 00 - 10 - 09 - 00 - 03 + 04 + 00 - Juli
+ 02 + 0,1 + 00 - 03 + 04 - 07 - 07 - 00 - 04 + 05 + 0,0 - Aug.
+ 00| - 0,1 + 02 - 02 + 05 - 02 - 02 - 00 - 03 + 05 - 00 - Sept.
- 02l + 04 - 04 - 02 - 02 - 03 - 01 - 01 - 03 + 0,1 + 00 - Okt.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
61,0 32,6 8,2 14,6 5,6 0,0 100,4 14,9 45,8 38,6 11 - | 2018 Mai
60,5 31,0 9,3 14,6 5.6 0,0 102,3 16,1 45,9 39,2 11 - Juni
56,7 27,4 9,1 14,5 5,6 0,0 100,4 129 45,6 40,7 11 - Juli
63,2 32,6 10,1 14,8 5.7 0,0 102,2 13,3 45,9 41,8 11 - Aug.
60,0 29,8 9,8 14,8 5,6 0,0 103,6 14,2 44,3 44,0 11 - Sept.
58,2 28,4 9,4 14,8 5.6 0,0 102,6 12,7 44,0 44,8 11 - Okt.
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
+ 55 + 47 + 05 + 0.2 + 01 - + 42 + 1.3 + 07 + 2.1 - 00 - 2018 Mai
- 05 - 17 + 1.2 + 00 - 00 - + 17 + 12 + 00 + 06 - 00 - Juni
- 39 - 36 - 02 - 01 + 00 - - 19 - 32 - 03 + 1,6 - 00 - Juli
+ 65 + 51 + 10 + 03 + 00 - + 1,8 + 04 + 03 + 11 + 00 - Aug.
- 33 - 28 - 04 - 01 - 00 - + 1,5 + 09 - 1,6 + 2,2 + 0,0 - Sept.
- 19 - 14 - 04 - 00 - 00 + 00 - 11 - 15 - 03 + 08 - 00 - Okt.
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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

n

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
586,4 579,3 539,1 339,4 40,1 29,1 7,2 6,3 0,1 44,5 40,6 29,8 4,0
585,4 578,2 538,6 337,4 39,7 28,7 71 6,3 0,1 44,0 40,0 29,5 4,0
584,7 577,6 538,4 336,7 39,2 28,3 71 6.3 0,1 43,5 39,5 29,3 4,0
584,3 577,3 538,4 335,2 389 28,0 7,0 6,2 0,1 43,0 39,1 29,0 3,9
584,0 577,0 538,6 335,5 38,4 27,7 7,0 6,2 0,1 42,5 38,6 28,6 3,9
Veranderungen
- 88 - 79 + 25 - 184 - 104 - 10,3 - 09 - 05 - 50 - 50 - 47 - 00
- 62 - 56 + 15 - 131 - 71 - 74 - 0,6 - 04 - 72 - 6,7 - 44 - 05
- 10 - 09 - 04 - 1.2 - 05 - 04 - 0,0 - 0,0 - 04 - 04 - 02 + 00
- 11 - 1,0 - 05 - 20 - 05 - 04 - 01 - 00 - 06 - 06 - 03 + 00
- 07 - 06 - 02 - 11 - 04 - 04 - 01 - 0,0 - 05 - 05 - 02 + 00
- 03 - 03 + 0, - 17 - 03 - 03 - 0,0 - 0,0 - 04 - 04 - 03 -
- 03 - 03 + 02 - 00 - 05 - 03 - 00 - 00 - 04 - 05 - 04 + 00
* 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 fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit | Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
gesamt hen 1) hen 1 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5) |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
10757 189,2 30,2 384,1 88,7 109,8 21 28,4 57 937,5 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 41 32,9 6.4 926,2 0,4 0,2 30,5 0,5
10889 141,9 26,1 364,4 83,4 101,1 4,2 29,4 7.1 958,3 0,5 0,2 30,1 0,5
1080,7 139,7 26,4 354,2 81,4 99,2 4,3 27,7 7,2 953,8 0,6 0,2 30,0 0,5
1085,9 139,8 27,5 351,3 82,8 101,9 4,3 28,0 7,2 956,0 0,8 0,2 30,2 0,5
1096,1 140,4 27,0 351,5 83,8 102,3 41 23,6 7.1 970,2 0,7 0,2 30,6 0,4
1109,6 140,8 27,2 363,7 89,2 108,1 3,7 23,8 7.0 977,7 0,9 0,1 30,7 0,4
Veranderungen
+ 221 - 12,0 - 21 + 23,0 + 22 + 16] + 20| + 88 + 01) + 11,7 + 03 - 01 + 19 - 00
- 308 - 297 - 21 - 36,7 - 05 - 39| - 00| - 46 + 06] - 223 - 02 + 0,0 - 32 - 00
- 143 - 46 - 09 - 11,7 - 63 - 66| - 02| - 18 - 04 - 59 + 0.2 - 00 - 03 + 00
- 81 - 22 + 03 - 10,2 - 20 - 19 + 01| - 1.7 + 01 - 45 + 0,1 + 0,0 - 01 + 00
+ 52 + 0,1 + 1,1 - 29 + 1,4 + 2,7 + 0,0/ + 0,3 + 0,1 + 2,2 + 0,2 - + 0,2 + 0,0
+ 101 + 07 - 05 + 02 + 1,0 + 03] - 02| - 44 - 02 + 142 - 01 - 00 + 0.2 + 0,0
+ 136 + 03 + 02 + 12,2 + 54 + 581 - 0, + 02 - 011 + 76 + 0,1 - 00 + 0,1 + 0,0

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

den Verdnderungen ausge-

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowéhrungen. 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 5,5 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
20 233,9 41,6 0,0 16,0 12,0 107,9 25,6 25,8 2,7 23,5 171,2 10,4 3.1 11,6 7.2
20 234,5 41,5 0,0 15,9 12,0 108,7 25,6 25,9 2,7 23,0 171,7 10,3 33 11,6 6,9
20 233,8 40,5 0,0 16,0 12,0 108,9 25,5 25,9 2,7 22,3 171,5 10,4 33 11,6 7.4
Private Bausparkassen
12 163,2 25,8 - 6,8 9,1 83,7 221 11,8 1,7 21,0 11,3 10,1 3,1 7.9 4,4
12 163,7 25,7 - 6,8 9,0 84,3 22,1 11,9 1.7 20,6 11,7 10,1 33 7,9 4,3
12 163,0 24,9 - 6,9 9,0 84,4 22,0 11,8 1,7 20,1 111,6 10,1 33 7,9 4,6
Offentliche Bausparkassen
8 70,8 15,9 0,0 9,1 3,0 24,3 3,5 14,0 1,0 2,5 59,8 0,3 - 3,7 2,7
8 70,8 15,8 0,0 9,1 3,0 24,4 3,5 14,0 1,0 2,4 60,0 0,3 - 3,7 2,6
8 70,8 15,6 0,0 9,1 3,0 24,5 3,5 14,1 1,0 2,2 60,0 0,3 - 3,7 2,8
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingénge
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- |Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |[trdgen 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 3,6 2,0 33 1.2 0,4 0,4 0,3 1,7 17,3 7.3 0,5 0,0
2,1 0,0 0,5 3,2 1.7 3,0 1.1 0,3 0,3 0,2 1.6 171 7.2 0,6 1.4 0,0
2,2 0,0 0,6 4,2 2,5 3,9 1,7 0,4 0,5 0,4 1,7 17,0 7,0 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.4 0,0 0,3 2,6 1.3 2,6 0,9 0,3 0,3 0,2 1.4 12,2 4,0 0,4 0,0
1.4 0,0 0,3 2,3 11 2,2 0,8 0,2 0,2 0,2 1,2 12,2 4,0 0,5 1,0 0,0
1.4 0,0 0,3 3,2 1.9 2,9 1.2 0,3 0,4 0,3 1.4 121 4,0 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1,0 0,7 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,4 51 3,3 0,1 0,0
0,7 0,0 0,3 0,9 0,6 0,8 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 5,0 3,2 0,1 0,3 0,0
0,8 0,0 0,3 1,0 0,7 0,9 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 4,8 3,1 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 Betrdge anderer Wertpapiere von Banken. 4 Einschl. Ausgleichsforde-
rungen. 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegeniiber Bausparkassen. 6 Einschl. geringer
Betrdge von Spareinlagen. 7 Einschl. Genussrechtskapital und Fonds fr allgemeine

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die Abschlussgebiihr
voll eingezahlt ist. Vertragserhdhungen 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, FuBnote 1.
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IV. Banken

13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstéchter deutscher Banken (MFls) »

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
51 198 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
51 192 1873,3 584,2 570,5 205,0 365,5 13,8 580,5 489,8 14,5 475,3 90,8 708,5 485,3
52 188 1647,8 493,9 484,1 197,1 287,0 9.8 528,8 443,2 13,1 430,1 85,6 625,1 402,9
52 188 1647,8 493,9 484,1 1971 287,0 9,8 528,8 443,2 131 430,1 85,6 625,1 402,9
50 185 17414 508,5 496,7 201,0 295,7 11,8 536,6 454,7 13,2 441,5 81,9 696,3 444,0
50 184 16704 510,1 497,5 210,0 287,5 12,5 526,2 450,5 12,7 437,8 75,7 634,1 413,4
50 184 1594,2 507,4 495,1 188,2 306,8 12,4 506,8 426,9 12,9 414,0 79,9 580,0 385,2
49 183 1634,4 504,6 491,8 187,1 304,8 12,7 524,6 443,8 10,8 4331 80,8 605,2 408,0
48 182 1612,2 4971 484,2 190,3 293,9 12,8 531,9 452,8 14,5 438,3 791 583,2 364,2
48 183 15333 473,3 461,3 182,2 2791 11,9 510,3 431,6 14,5 4171 78,7 549,8 350,1
48 183 15233 472,0 459,9 186,8 2731 12,1 523,2 443,2 23,6 419,6 80,0 528,1 328,8
48 183 1501,4 450,4 438,8 183,2 255,6 11,6 524,4 442,6 22,5 420,1 81,8 526,6 328,2
48 184 14941 452,1 441,2 185,4 255,8 10,8 541,6 456,5 21,9 434,7 85,1 500,5 318,4
Veranderungen
+ 0 - 6| + 291 + 493| + 529 + 43,7 + 92 - 35| - 564| - 246 + 05| - 251| -31.8| + 249 - 148
+ 1 - 4| -2167| - 525| - 494 - 79 - 41,5 - 31} - 109| - 100 - 14} - 86| - 09| - 746 - 604
- 2 - 30 + 959| + 223 + 202 + 4,0 + 16,2 + 21| + 17,0 + 195 + 01| + 194| - 25| + 735 + 46,4
- - 1 - 726) - 29| - 36 + 9,0 - 126 + 07| - 160 - 92 - 05| - 88| - 67| - 638 - 339
- - - 756 - 1,00 - 08 - 218 + 21,0 - 02y - 175 - 21,8 + 02 - 220| + 43| - 536 - 269
-1 - 1 + 391} - 70| - 73 - 1,2 - 6,2 + 03| + 136 + 132 - 22| + 153| + 05| + 241 + 194
-1 - 1) - 246| - 152| - 151 + 3,2 - 183 - 01 - 21| + 06 + 38| - 31| - 28| - 244 - 50,3
- + 1| - 790 - 241| - 232 - 81 - 151 - 09| - 215 - 21,2 - 00| - 211 - 03| - 335 - 143
- -1 - 95} + 03] + 01 + 4,6 - 45 + 02} + 152 + 135 + 910 + 44 + 16| - 211 - 20,3
- - - 224} - 231) - 226 - 36 - 19,0 - 05} - 05 - 22 - 11 - 110 + 1,7 - 20 - 1,5
- + 1 - 771 + 061 + 14 + 23 - 09 - 081 + 1531 + 123 - 06l + 1291 + 301 - 266 - 10,6
Auslandstochter 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 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 50 274,8 71,5 64,6 25,6 39,0 6,9 146,3 119,8 22,2 97,6 26,5 56,9 -
20 50 273,9 73,0 66,4 26,6 39,8 6,6 147,0 120,3 22,7 97,7 26,6 53,9 -
20 50 276,0 72,3 65,8 26,5 39,3 6,5 150,3 1231 22,5 100,6 27,2 53,4 -
20 50 267,7 64,4 58,0 23,6 34,3 6,4 147,7 120,7 21,7 99,0 27,0 55,7 -
20 50 274,5 67,0 60,5 26,3 341 6,6 149,3 121,6 21,8 99,8 27,6 58,2 -
20 48 269,1 64,2 57,9 24,5 334 6,3 148,8 122,5 21,9 100,5 26,3 56,1 -
19 47 248,5 62,2 56,0 24,5 31,5 6,3 136,5 112,6 13,5 99,1 23,8 49,8 -
19 47 245,8 56,7 50,6 21,1 29,5 6,1 137,9 113,2 13,4 99,8 24,7 51,1 -
18 46 244,8 55,2 49,4 19,8 29,6 58 1388 114,5 13,7 100,8 24,4 50,8 -
Veranderungen
- 4 - 5] - 568 - 459 - 42,6 - 287 - 139 - 33 - 22,7 - 221 + 04| - 224 - 06| + 11,8 -
- - 3|- 333 - 49| - 24| + 35| - 60| - 25| - 82| - 44| - 04| - 40| -38| - 202 -
- -1+ 0,2 + 25 + 19 + 0,7 + 1,2 + 06 - 26 - 17 - 00| - 17 - 08| + 03 -
- -1 - 2,1 + 07 + 1,1 + 1,0 + 0,1 - 04 + 0,2 + 02 + 04| - 03 + 01| - 30 -
- -1+ 2,9 - 02 - 02 - 01 - 01 - 00 + 3,6 + 30 - 01 + 31 + 05| - 05 -
- -1 - 9,2 - 85 - 82 - 29 - 53 - 02 - 29 - 27 - 09} - 19 - 02 + 22 -
- -+ 4,5 + 1,2 + 1,3 + 2,7 - 14 - 01 + 08 + 01 + 01| + 00 + 07| + 25 -
- - 2] - 5,4 - 29 - 26 - 1,8 - 08 - 03 - 05 + 08 + 01| + 07 - 13 - 21 -
-1 - 1|- 202 - 1,7 - 1,7 - 01 - 16 + 0,0 - 12,2 - 97 - 84| - 13 - 25| - 64 -
- -1 - 34 - 60 - 57 - 33 - 24 - 0.2 + 1,2 + 03 - 01} + 04 + 09 + 1,4 -
-1 - 11 - 1,3 - 17 - 15 - 13 - 01 - 03 + 08 + 1.1 + 031 + 08 - 031 - 04 -

* ,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-

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

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 49 324,6 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 51,2 585,1 481,0) 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
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 Dez.
1040,4 688,7 379,5 309,2 351,8 15,6 14,0 1.6 336,2 109,6 51,4 539,9 442,8| 2018 Jan.
1013,9 653,6 383,8 269,8 360,3 14,9 13,2 1.6 345,4 105,7 51,4 499,5 413,3 Febr.
1006,2 672,6 386,6 285,9 333,6 14,7 13,0 1.7 318,9 97,3 50,9 439,9 387,6 Marz
1015,5 678,3 389,4 288,9 337,2 14,8 13,2 1,6 322,5 99,6 51,1 468,2 399,6 April
1034,4 685,7 411,6 2741 348,7 13,5 11,9 1.5 335,2 104,5 51,7 421,6 358,5 Mai
973,0 658,6 407,0 251,7 314,4 12,4 10,9 1.5 301,9 109,6 51,7 399,0 3471 Juni
972,2 662,1 405,8 256,3 310,1 10,8 93 1.5 299,3 101,5 53,1 396,5 323,8 Juli
957,3 651,9 404,6 247,4 305,3 10,4 8,8 1,5 295,0 108,1 53,2 382,8 325,2 Aug.
964,0 648,5 417,8 230,7 315,4 10,8 9,3 1,5 304,6 101,5 53,5 375,2 313,0 Sept.
Veranderungen
+ 668 + 768| + 656 + 11,2 - 101| - 57| - 4,4 - 12| - 4,4 - 296 + 1.2 - 18,1 - 17,3| 2016
- 973| - 80,7 - 521 - 286 - 16,7 + 06| + 2,3 - 1,71 - 173 + 521 + 0,8 - 86,5 - 58,1] 2017
+ 482 + 139| + 67| + 7.2 + 342 - 04| - 0,1 - 03| + 346 + 150 - 0,5 + 41,4 + 49,2| 2018 Jan.
- 31,1 - 394| + 44| - 438| + 83| - 08| - 0,8 + 00| + 9,1 - 56| - 0,0 - 40,4 - 32,9 Febr.
- 6,1 + 205 + 28| + 17,7} - 266| - 02 - 0,2 + 00| - 264 - 79| - 0,5 - 59,6 - 24,3 Marz
+ 55| + 20 + 28| - 08| + 351 + o1 + 0,2 - 01 + 3,4 + 1.2] + 0,3 + 28,2 + 8,4 April
+ 15| + 03| + 222y - 21,8 + 11,2 - 1.3 - 1.3 - 00| + 125 + 25| + 0,6 - 46,6 - 47,6 Mai
- 617 - 273| - 46| - 227 - 344) - 1.1 - 1.1 + 00| - 333 + 49| + 0,1 - 22,5 - 11,6 Juni
+ 06| + 47 - 1.2 + 6,0 - 4,1 - 16| - 1,6 - 00| - 2,6 - 75| + 1,3 - 2,6 - 22,3 Juli
- 16,4 - 115| - 1,20 - 103 - 48| - 05| - 0,5 + 00| - 4,4 + 6,1 + 0,1 - 13,6 + 0,4 Aug.
+ 571 - 431 + 1321 - 1761 + 10,01 + 041 + 0,4 + 001 + 9,5 - 710 + 0,4 - 7.7 - 13,1 Sept.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
292,3 166,7 99,6 67,1 125,7 13,1 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 55 100,5 13,6 23,8 36,0 —| 2016
2071 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 5,8 98,8 13,0 24,2 32,3 -1 2017
207,1 96,3 49,8 46,5 110,8 12,0 6,2 58 98,8 13,0 24,2 32,3 —| 2017 Dez.
206,0 96,1 50,3 45,8 110,0 121 6,3 5,9 97,8 13,0 24,0 31,7 —| 2018 Jan.
205,2 94,1 50,6 43,6 1111 12,0 6,2 58 99,1 13,8 23,6 31,3 - Febr.
207,3 96,0 50,4 45,5 11,3 11,2 53 59 100,1 13,7 23,9 31,1 - Marz
200,4 90,3 48,5 41,7 110,1 11,6 57 59 98,6 13,4 23,8 30,1 - April
206,7 95,4 49,8 45,6 11,2 12,3 6,4 5,9 98,9 13,4 23,9 30,5 - Mai
202,6 95,4 50,9 44,5 107,2 121 6,1 6,0 95,1 12,7 23,8 30,0 - Juni
184,1 77,4 40,3 37,2 106,7 12,3 6,3 59 94,4 12,7 22,9 28,8 - Juli
181,4 78,7 40,2 38,5 102,8 9,5 5,6 3,8 93,3 12,7 22,9 28,7 - Aug.
178,9 75,0 37,8 37,3 103,9 10,1 6,1 3,9 93,8 13,9 22,8 29,2 - Sept.
Veranderungen
- 46,2 - 335 - 27,8 - 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| + 1.1 - 06 + 03 - 0,3 -| 2017
+ 0,6 + 07 + 05 + 0.2 - 01 + 0,2 + 0,1 + 01| - 0,3 - 00 - 02 - 0,1 —| 2018 Jan.
- 1,7 - 24 + 03 - 27 + 07 - 0,2 - 0,1 - 01 + 0,9 + 08 - 04 - 0,8 - Febr.
+ 2,4 + 2,0 - 01 + 21 + 04 - 0,8 - 0,8 + 01 + 1,2 - 01 + 0,3 + 0,2 - Marz
- 7,7 - 62 - 19 - 43 - 15 + 0,4 + 0,3 + 01 - 1,9 - 03 - 01 - 1,0 - April
+ 49 + 44 + 13 + 3.1 + 05 + 0,8 + 0,7 + 00| - 0,3 + 0,1 + 0,1 - 0,5 - Mai
- 4,2 - 01 + 10 - 11 - 40 - 0,2 - 0,3 + 00| - 3,8 - 07 - 01 - 0,5 - Juni
- 18,2 - 17,8 - 10,6 - 72 - 04 + 0,2 + 0,2 - 00| - 0,6 - 00 - 09 - 1.1 - Juli
- 3,0 + 11 - 01 + 1.2 - 4,0 - 2,8 - 0,7 - 21 - 1,3 + 0,0 + 0,0 - 0,5 - Aug.
- 2,8 - 38 - 24 - 14 + 1,0 + 0,6 + 0,5 + 01 + 0,4 + 1,2 - 01 + 0,4 - Sept.

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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2016
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Sept.
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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)
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
11 375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12710,2 1271 126,7 1348,7 1222,0 0,0
12 705,7 1271 126,7 1369,0 12423 0,0
12717,6 127,2 126,8
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)
2 666 422 25,7 53328 53 145 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
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3540 040 27,9 35400 35245 438 992 403 747 1
3537002 27,8 35370 35216 460 046 424 830 1
3552796 27,9 35528 35374
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
Grof3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
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 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7117 4 860 3397 11525 6479 100 1766
7195 4905 3303 11554 6510 93 1655
7212 4940 3420 11522 6576 97 1607

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)
gegenUber nicht der Mindest-
reserve unterliegenden MFls im
Euroraum mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

spareinlagen und Repos)
gegeniiber Banken im anderen
Ausland aufRerhalb 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

1609 904 3298
1734716 2451
1795 844 2213
1904 200 1795
2063 317 1879
2203 100 1595
2338161 628
2417 835 1505
2421759 666
2433091 755

1 Die Erfullungsperiode beginnt am Abwicklungstag des Hauptrefinanzierungsge-
schafts, das auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die Erérterung der Geldpolitik
vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der Européischen Zentralbank tber 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

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
415 084 581416 120 894
430763 578 742 111196
428 594 577771 108 207
430 896 577 119 110937

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 Europdischen 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- gemaR geman
Giiltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giiltig ab fazilitat ~ |Festsatz |satz fazilitat Giiltig 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. 2,57|2009 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 - 3,00/2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,7012016 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 GemaR § 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
Hauptrefinanzierungsgeschéfte
6736 6736 0,00 - - - 7
6352 6 352 0,00 - - - 7
6535 6 535 0,00 - - - 7
6599 6599 0,00 - - - 7
7 097 7097 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
1454 1454 2)0,00 - - - 91
1261 1261 2)0,00 - - - 84
1490 1490 2) - - - 91
1946 1946 2) - - - 91

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,36 -0,38 -0,37 -0,33 -0,27 -0,22 -0,19
-0,36 -0,38 -0,37 -0,32 -0,27 -0,21 -0,18
-0,36 -0,38 -0,37 -0,32 -0,27 -0,22 -0,18
-0,36 -0,38 -0,37 -0,32 -0,27 -0,21 -0,17
-0,36 -0,38 -0,37 -0,32 -0,27 -0,21 -0,17
-0,37 -0,38 -0,37 -0,32 -0,26 -0,20 -0,15
-0,36 -0,38 -0,37 -0,32 -0,26 -0,20 -0,15

* 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 fir Tages-
gelder im Interbankengeschéft, der von Reuters veroffentlicht wird. 2 Euro Interbank
Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act/360 be-
rechneter ungewichteter Durchschnittssatz.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

44°

Stand am
Monatsende

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Stand am
Monatsende

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Stand am
Monatsende

2017 Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,30 67 393 1,35 215503 0,08 76 092 1,18 23093
0,30 66 679 1,34 215034 0,08 77 669 1,12 24 421
0,29 66 585 1,34 216 841 0,06 78 428 1,07 25136
0,29 66 589 1,32 216 681 0,05 78 112 1,05 26 055
0,28 65 984 1,31 216 585 0,04 75 362 1,03 26 887
0,27 65 081 1,30 216 572 0,05 72 699 1,01 26 676
0,27 64 883 1,29 216 237 0,04 69 677 0,99 26913
0,27 64 743 1,28 216 238 0,06 68 665 0,97 26 848
0,26 64 554 1,27 216 143 0,03 68 825 0,94 26 966
0,26 64 623 1,26 215907 0,03 67 013 0,93 26 859
0,25 64 215 1,25 216 126 0,03 67 659 0,92 27 206
0,24 63 849 1,25 216 273 0,03 66 871 0,90 27 188
0,24 63 652 1,24 215785 0,04 66 681 0,89 27 535

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* 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) auRer 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-

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,38 4208 1,99 25925 2,73 1135284 7,14 48 762 3,89 86 683 3,98 312 869
2,44 3898 1,98 25924 2,71 1139714 7,00 48 352 3,87 87 393 3,96 312973
2,44 3851 1,97 25 850 2,68 1143333 6,98 48 885 3,87 87 210 3,95 311861
2,33 3906 1,96 25 566 2,66 1144 088 7,07 48 461 3,85 87 632 3,93 312 287
2,31 3869 1,95 25474 2,65 1147 522 7,07 48 468 3,84 87 842 3,92 312671
2,31 3983 1,94 25 497 2,62 1153724 7,03 49 131 3,82 88 481 3,91 311587
2,32 3933 1,93 25 480 2,60 1157 212 6,99 48 590 3,79 89 131 3,90 312 321
2,31 4024 1,93 25 609 2,58 1162731 7,04 48 209 3,76 84759 3,89 312 220
2,27 4139 1,92 25721 2,56 1169 692 7,03 48 827 3,74 85 404 3,88 311756
2,27 4217 1,90 25586 2,54 1174210 7,00 48 360 3,75 85994 3,86 312593
2,28 4215 1,89 25 643 2,52 1180 809 7,00 48 053 3,75 86 634 3,85 313801
2,27 4306 1,89 26 196 2,50 1186 420 7,00 49 160 3,74 86 205 3,85 313297
2,25 431 1,87 26171 2,48 1191048 6,89 50015 3,65 85 254 3,83 313 604
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,39 136 523 1,92 136 647 2,26 657 911
2,42 137 523 1,91 138 041 2,25 664 018
2,47 133105 1,90 137 708 2,22 664 374
2,34 141 326 1,88 138 344 2,20 668 281
2,39 142 819 1,88 138 735 2,19 672 403
2,39 145 640 1,87 139810 2,18 672 250
2,33 145 705 1,86 140 823 2,16 675 236
2,26 149 325 1,78 138 956 2,15 678 530
2,29 149 189 1,76 140 052 2,13 680 131
2,20 148 897 1,74 142 697 2,12 684 893
2,22 148 026 1,74 144 021 2,11 688 709
2,22 150 891 1,74 144 942 2,10 691 969
2,21 147 728 1,73 147 743 2,08 696 222

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. fur 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 €
0,03| 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
0,03| 1319368 0,19 4348 0,31 866 0,71 780 0,18 539 145 0,28 42193
0,03| 1328779 0,26 4181 0,31 652 0,80 737 0,17 539 604 0,27 41 465
0,02 1334702 0,30 3995 0,38 470 0,74 765 0,17 539 077 0,27 41021
0,02| 1347 466 0,31 4240 0,32 552 0,60 712 0,17 538 787 0,26 40 559
0,02| 1360605 0,36 4235 0,42 446 0,62 587 0,16 538616 0,27 40 277
0,02| 1370363 0,30 4294 0,51 597 0,66 737 0,16 538 165 0,26 39811
0,02| 1375299 0,27 5 005 0,40 626 0,63 693 0,16 537 703 0,26 39 331
0,01| 1383683 0,30 5135 0,43 516 0,67 677 0,15 537 459 0,26 38903
0,01 1391356 0,31 4831 0,40 476 0,64 645 0,15 537 477 0,25 38579
0,011 1399997 0,28 4851 0,38 772 0,70 803 0,15 537725 0,25 38 052
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 €
- 0,02 425 806 - 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
- 0,02 419 428 - 0,09 8751 0,11 186 0,32 932
- 0,02 418 683 - 0,08 10133 0,13 347 0,31 427
- 0,03 430412 - oM 8954 0,06 314 0,35 815
- 0,03 440 268 - 0,04 9576 0,11 490 0,34 587
- 0,03 424 633 - 0,10 11185 0,06 240 0,23 447
- 0,02 429 934 - 013 11466 0,08 354 0,29 754
- 0,02 436 893 - 0,06 10 147 0,07 303 0,46 723
- 0,02 433 078 - 0,10 9835 0,07 347 0,23 375
- 0,03 445 427 - 0,07 12 291 0,17 518 0,66 891
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 €
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 9288 7,26 1729 6,04 328 4,32 3860 6,96 5100
5,70 5,68 8315 7,09 1451 6,15 258 4,28 3497 6,72 4 560
5,44 5,43 9545 7,04 1732 5,97 287 4,10 4259 6,53 4999
5,66 5,64 9413 717 1772 6,14 290 4,27 3912 6,64 5211
5,87 5,85 9002 7,40 1846 6,12 292 4,42 3737 6,91 4973
5,87 5,85 9052 7,39 1870 6,25 279 4,39 3737 6,92 5036
6,02 6,00 9543 7,42 2140 6,64 312 4,57 3715 6,93 5516
6,08 6,02 9242 7,44 1938 7,95 395 4,59 3702 6,91 5145
5,96 5,91 8166 7,33 1629 8,14 372 4,41 3239 6,79 4555
5,96 5,98 8918 7,34 1797 7,63 424 4,60 3527 6,83 4967

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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VI. Zinssatze

noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs)
b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung

115s.S.47°.

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
2,08 5682 1,91 1915 1,91 2 646 2,64 854 2,07 2182
1,98 5587 1,84 1569 1,76 2471 2,63 873 1,96 2243
2,00 6193 1,80 1624 1,80 2705 2,76 958 1,92 2530
2,01 6017 1,94 2035 1,85 2693 2,62 888 1,97 2436
1,97 5062 1,77 1470 1,77 2161 2,50 753 1,99 2148
2,03 5883 1,87 1424 1,77 2 440 2,58 950 2,08 2493
2,12 5995 2,02 1826 1,95 2612 2,65 1008 2,09 2375
2,04 5257 1,84 1476 1,87 2165 2,48 737 2,07 2 355
2,06 6370 1,93 1713 1,87 2 607 2,58 903 2,07 2 860
2,06 6 380 1,88 2123 1,94 2532 2,35 910 2,08 2938
2,07 5365 1,83 1452 1,99 2124 2,51 756 2,00 2485
2,08 4952 1,76 1425 1,98 2265 2,51 634 2,05 2053
2,11 5546 1,84 1952 2,01 2410 2,48 810 2,08 2326
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
2,13 3707 1,98 1694 2,82 628 2,00 1385
2,07 3725 1,94 1592 2,80 662 1,88 1471
2,09 4266 2,00 1822 2,83 753 1,85 1691
2,07 4146 1,99 1817 2,72 679 1,89 1650
2,07 3412 2,01 1390 2,61 564 1,93 1458
2,07 4103 1,87 1645 2,65 741 2,02 1717
2,18 4204 2,05 1850 2,75 793 2,04 1561
2,11 3558 2,09 1373 2,50 560 2,00 1625
2,07 4528 1,92 1869 2,58 692 2,02 1967
2,13 4266 2,09 1755 2,46 647 2,05 1864
2,13 3553 2,12 1431 2,56 563 1,98 1559
2,04 3403 1,91 1586 2,52 491 2,02 1326
2,11 3855 2,04 1688 2,49 597 2,04 1570
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt darunter 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 Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen
zinssatz 10) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,90 1,85 18 128 1,90 3955 2,08 2134 1,70 1634 1,68 6611 1,96 7749
1,90 1,84 18793 1,89 3525 2,04 2170 1,72 1640 1,68 6550 1,94 8433
1,86 1,79 17 473 1,87 3242 2,04 2150 1,69 1553 1,65 6 084 1,86 7 686
1,88 1,82 19 643 1,90 4529 2,03 2354 1,69 1798 1,65 6 864 1,92 8627
1,90 1,84 18 839 1,95 3687 2,07 2090 1,73 1624 1,68 6400 1,92 8725
1,94 1,89 20592 1,95 3981 2,05 2256 1,73 1773 1,74 7 047 1,98 9516
1,94 1,89 21 351 1,92 4 645 2,09 2369 1,72 1895 1,77 7418 1,96 9 669
1,96 1,91 19514 1,97 3803 2,09 2193 1,74 1735 1,77 6847 2,00 8739
1,95 1,90 21464 1,98 4691 2,07 3226 1,76 1882 1,75 6771 1,97 9585
1,94 1,88 22177 1,94 4907 2,16 2675 1,74 1994 1,73 7 666 1,95 9 842
1,93 1,87 20493 1,96 3401 2,13 2337 1,70 1753 1.71 6974 1,97 9429
1,92 1,86 17 864 1,96 3046 2,11 1973 1,71 1544 1,69 5923 1,94 8424
1,91 1,86 21275 1,94 4124 2,08 2443 1,68 1884 1,71 7 669 1,97 9279
darunter: besicherte Kredite 1
1,77 8217 1,97 780 1,53 782 1,62 3095 1,92 3560
1,76 8 464 1,93 771 1,53 796 1,60 3031 1,90 3 866
1,69 7 644 1,97 685 1,51 740 1,57 2733 1,77 3486
1,75 9 069 2,00 837 1,57 946 1,59 3283 1,88 4003
1,76 8579 2,02 702 1,53 803 1,61 2 946 1,86 4128
1,81 9154 1,96 831 1,61 871 1,67 3271 1,94 4181
1,82 9782 2,08 866 1,55 907 1,71 3606 1,91 4403
1,84 8392 2,02 733 1,55 834 1.71 3043 1,96 3782
1,83 9 040 2,00 1087 1,61 901 1,71 3025 1,94 4027
1,83 9622 2,06 914 1,60 960 1,69 3575 1,94 4173
1,82 8424 2,02 807 1,54 792 1,65 2911 1,96 3914
1,82 7 495 2,13 664 1,51 715 1,65 2 604 1,95 3512
1,81 9201 1,98 880 1,51 846 1,67 3351 1,96 4124
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 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 €
8,47 39133 8,48 31101 15,10 4493 3,41 67 481 3,42 67 162
8,30 38672 8,35 30 489 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 68 733 3,37 68 418
8,36 39233 8,39 31380 14,92 4334 3,40 70798 3,42 70 488
8,31 39818 8,36 31844 14,87 4340 3,41 71713 3,43 71381
8,29 39 308 8,35 31176 14,85 4408 3,29 72 449 3,30 72 100
8,29 39 115 8,38 30991 14,79 4376 3,35 71010 3,37 70 690
8,26 39717 8,34 31627 14,77 4370 3,30 74 485 3,32 74136
8,19 39373 8,29 31035 14,74 4430 3,25 73 268 3,26 72921
8,20 39 040 8,27 30 862 14,73 4390 3,21 72775 3,23 72 415
8,18 40 096 8,27 31781 14,79 4421 3,18 76 148 3,19 75723
8,16 39573 8,24 31353 14,78 4346 3,13 74 330 3,15 73892

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
1,35 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 8257 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 69 664 1,49 18 190 2,48 8321 2,53 1607 1,92 1361 0,89 50613 1,72 2238 1,55 5524
1,32 53 831 1,48 13339 2,47 7 501 2,57 1390 1,97 1123 0,94 36 050 1,43 1794 1,68 5973
1,42 69 102 1,52 18 706 2,48 8 966 2,52 1744 1,93 1470 1,09 44 944 1,50 3379 1,74 8599
1,39 65 864 1,46 18 840 2,44 8704 2,54 1749 1,94 1527 1,04 43667 1,64 2828 1,73 7 389
1,20 72 958 1,36 17 150 2,31 9732 2,40 1395 1,95 1290 0,85 51023 1,59 2988 1,73 6530
1,31 84 383 1,42 24 657 2,24 11612 2,44 1531 1,97 1470 0,97 55948 1,64 3981 1,73 9 841
1,19 81709 1,41 22 096 2,09 10 235 2,41 1466 1,93 1578 0,85 55 149 1,53 3956 1,74 9325
1,18 66 072 1,41 16 124 2,05 9274 2,44 1316 1,86 1311 0,85 44 950 1,73 2130 1,64 7 091
1,26 76 448 1,40 22010 2,04 9 668 2,49 1315 1,94 1180 0,98 53010 1,78 3023 1,66 8252
1,27 78 030 1,39 21 850 2,03 10 642 2,50 1582 1,92 1403 0,98 52918 1,64 3158 1,72 8327
darunter: besicherte Kredite '
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
1,55 6461 1,96 428 2,77 134 1,79 324 1,30 3638 1,54 457 1,88 1480
1,62 11118 1,92 608 2,46 160 1,78 396 1,44 6583 1,68 1010 1,93 2361
1,57 8174 1,91 620 2,50 152 1,83 434 1,26 4155 2,07 764 1,77 2 049
1,61 7 425 1,93 540 2,47 158 1,77 354 1,38 4223 1,82 639 1,92 1511
1,68 12 565 1,88 647 2,60 182 1,82 380 1,42 7324 2,60 1202 1,83 2830
1,55 9982 1,95 707 2,74 155 1,81 468 1,25 5263 1,81 1205 1,85 2184
1,56 7174 2,10 507 2,74 151 1,76 302 1,32 4296 2,50 348 1,68 1570
1,56 10319 1,89 576 2,57 124 1,83 309 1,33 6391 2,52 646 1,79 2273
1,55 9237 1,96 640 2,64 138 1,84 376 1,32 5296 1,77 627 1,80 2160

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

2016 1.Vj.
2.

2016 3.Vj.
4Vj.

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

2018 1.Vj.
2.Vj.

2016 1.Vj.
2.

2016 3.Vj.
avj.

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

2018 1.Vj.
2.

2016 1.Vj.
2.

2016 3.Vj.
avj.

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

2018 1.Vj.
2.

2016 1.Vj.
2.

2016 3.Vj.
4.vj.

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

2018 1.Vj.
2.

2016 1.Vj.
2.

2016 3.Vj.
4.

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

2018 1.Vj.
2.

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
1999,4 344,7 372,5 278,7 230,0 595,8 52 68,8 52,9 50,9
20233 339,2 391,8 279,3 229,6 608,2 4,8 66,5 52,8 51,0
22199 378,7 397,3 387,3 280,2 613,9 53 46,1 31,4 79,9
2190,1 361,5 3713 374,6 308,6 623,6 33 44,1 32,4 70,6
2189,3 355,4 377,5 367,6 297,7 635,7 2,8 50,4 32,5 69,7
21779 343,9 378,8 365,2 301,9 643,7 3,1 49,1 32,6 59,6
21874 331,1 386,0 370,9 305,5 650,3 3,1 49,5 32,7 58,3
22116 320,8 386,9 354,2 336,1 671,1 2,9 48,2 34,3 57.3
2217,4 344,3 394,6 327,0 343,2 663,0 2,3 50,7 33,9 58,4
22263 347,5 400,2 320,1 3471 668,0 2,2 53,6 34,1 53,6
Lebensversicherung
1095,7 219,8 186,2 159,2 35,3 428,0 2,5 15,6 31,9 17,2
1116,7 216,6 199,6 160,7 35,6 438,0 2,4 14,9 32,0 16,9
1247,0 242,9 203,0 241,2 47,0 445,8 4,0 10,2 18,7 34,0
1197,3 2313 182,7 223,0 50,7 456,9 2,1 9,6 19,1 21,9
11704 223,8 185,3 217,2 37,2 462,6 1.8 8.2 19,1 15,3
1172,7 215,6 189,4 217,6 38,6 467,1 2,0 8,0 19,1 15,3
11774 207,6 193,5 220,6 38,4 472,4 1.9 7.9 19,1 16,0
1192,7 199,1 192,4 226,0 41,3 487,6 1.8 8,6 19,9 16,0
11875 213,0 199,0 206,9 43,1 480,8 1,2 8,5 19,4 15,5
1195,2 216,2 202,0 201,1 46,3 486,1 1.1 8,8 19,5 14,2
Nicht-Lebensversicherung
527.,6 113,6 107,8 55,5 49,6 140,6 1,5 32,8 14,5 11,8
532,8 110,5 112,5 55,8 49,3 144,5 1.4 32,8 14,4 11,7
592,3 123,8 103,2 93,6 50,8 154,4 0,5 28,5 8,6 28,8
584,2 118,9 98,9 91,8 56,8 152,5 0,5 26,8 9,0 29,0
606,5 120,2 102,4 92,0 56,9 157,3 0,3 34,0 9,1 34,2
603,3 116,7 103,9 91,2 58,5 160,3 0,4 33,2 9,1 30,1
602,5 11,8 106,2 92,9 58,5 162,8 0,4 32,5 9,2 28,4
606,6 11,5 108,0 82,2 70,8 165,9 0,4 31,4 9,7 26,5
622,7 120,1 112,5 75,1 72,3 166,8 0,3 34,5 9,8 31,4
621,6 120,0 115,3 72,9 73,4 167,4 0,3 35,6 9,8 27,0
Ruickversicherung #
376,0 11,3 78,5 64,0 145,1 27,3 1.1 20,4 6,4 21,9
373,7 12,1 79,7 62,8 144,8 25,8 1,0 18,8 6,4 22,4
380,7 12,0 91,0 52,5 182,3 13,8 0,8 7.3 4,0 17,0
408,6 11,3 89,7 59,7 201,0 14,3 0,7 7.7 4,3 19,7
412,5 11,4 89,8 58,4 203,6 15,9 0,8 8,1 4,3 20,2
401,9 11,6 85,5 56,5 204,8 16,3 0,8 7.9 4,4 14,2
407,5 11,7 86,3 57,5 208,6 15,1 0,9 9,2 4,4 13,9
412,3 10,2 86,5 45,9 2239 17,6 0,7 8.2 4,7 14,7
407,2 11,2 83,1 45,0 227,8 15,3 0,8 7.6 4,8 11,6
409,5 11,3 82,9 46,1 227,4 14,6 0,8 9,1 4,8 12,4
Pensionseinrichtungen s
592,6 140,9 65,4 29,0 19,7 279,0 - 57 32,4 20,4
605,0 138,7 67,7 29,2 20,6 288,8 - 6,0 33,5 20,5
608,0 107,7 63,5 29,3 19,1 326,2 - 6,3 35,4 20,5
609,6 106,4 61,1 29,7 19,9 328,1 - 6,7 37,0 20,8
617,0 103,4 60,3 30,1 20,3 337,7 - 6,7 37,5 20,9
624,5 102,7 60,6 30,3 20,7 344,3 - 6,8 38,1 21,1
633,7 100,6 61,7 30,3 21,2 353,1 - 7.0 38,6 21,3
645,5 96,0 63,5 30,6 21,6 364,5 - 7.1 40,3 21,8
646,8 94,8 63,1 31,0 22,0 366,1 - 7.2 40,6 21,9
652,7 95,2 62,8 31,5 22,9 369,9 - 7.3 411 22,1

1 Die Daten basieren ab 3. Vj. 2016 auf Solvency Il-Aufsichtsdaten, Bewertung der
borsennotierten Wertpapiere zum jeweiligen einheitlichen Preis der Wertpapierstamm-
datenbank des ESZB. Daten bis einschl. 2. Vj. 2016 basierend auf Solvency I-Aufsichts-
daten der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, erganzt um Schatzungen
und eigene Berechnungen. Bei den Pensionseinrichtungen kommt es durch Umstel-
lung der Berechnungsgrundlage teilweise zu Briichen in den Zeitreihen. 2 Buchforde-
rungen an Monetare Finanzinstitute einschl. Namensschuldverschreibungen, Schuld-
scheindarlehen und Namenspfandbriefe. 3 Einschl. Depotforderungen sowie Namens-

schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. 4 Ohne das
von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Riickversicherungsgeschaft, wel-
ches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 5 Der Begriff , Pensionseinrich-
tungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen”
des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen
demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke
der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung.
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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen
2. Passiva
Mrd €
Versicherungstechnische Riickstellungen
Leben /
Aktien Anspriche an
Stand am Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Jahres-bzw. Insgesamt schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte Insgesamt richtungen 3) Nicht-Leben 4) | derivate Passiva Reinvermégen 7.
Quartalsende
Versicherungsunternehmen insgesamt
2016 1.Vj. 1999,4 17,7 93,1 204,2 1495,6 1177,2 3184 0,0 70,7 118,0
2.Vj. 20233 17,6 94,0 191,5 1501,4 1184,6 316,8 0,0 70,3 148,4
2016 3.vj. 1) 2219,9 30,7 73,7 383,0 1579,4 1396,9 182,5 1,5 151,5 -
4.Vj. 2190,1 30,7 70,3 441,0 1494,4 1313,3 181,1 2,3 151,4 -
2017 1.Vj. 2189,3 30,5 57,2 448,5 1511,7 1309,5 202,2 1,8 139,5 -
2.Vj. 21779 28,6 57,0 450,7 1505,2 13084 196,8 2,1 1343 -
3.Vj. 2187,4 28,5 58,4 455,4 1512,8 13171 195,7 2,3 130,1 -
4.Vj. 22116 28,3 62,6 465,9 15211 13337 187,4 2,2 131,6 -
2018 1.Vj. 22174 28,0 61,9 460,3 1538,6 13333 205,3 1,5 127,0 -
2.Vj. 22263 27,7 64,0 4571 15533 1347,6 205,7 1.9 122,3 -
Lebensversicherung
2016 1.Vj. 1095,7 0,0 26,0 23,6 938,7 923,4 15,2 0,0 30,7 76,7
2.Vj. 1116,7 0,0 27,8 22,3 943,1 927,8 15,3 0,0 30,2 93,3
2016 3.vj. 1) 1247,0 3,8 25,9 96,0 1066,2 1066,2 - 0,7 54,4 -
4.Vj. 1197,3 41 25,0 116,3 993,7 993,7 - 1,2 56,9 -
2017 1.Vj. 1170,4 4,1 12,5 116,3 991,7 991,7 - 0,9 44,8 -
2.Vj. 11727 4,0 121 119,8 989,5 989,5 - 1,0 46,2 -
3.Vj. 1177,4 4,1 12,3 121,5 993,9 993,9 - 1.1 44,5 -
4.Vj. 1192,7 41 12,8 122,2 1006,6 1006,6 - 11 45,9 -
2018 1.Vj. 11875 4,0 13,3 119,8 1006,9 1006,9 - 0,7 42,7 -
2.Vj. 1195,2 4,1 13,0 119,6 1017,0 1017,0 - 0,8 40,8 -
Nicht-Lebensversicherung
2016 1.Vj. 527,6 0,0 14,6 62,1 399,6 253,8 145,9 0,0 17,5 33,8
2.Vj. 532,8 0,0 14,5 57,7 401,6 256,8 144,9 0,0 17,2 41,8
2016 3.vj. 1) 592,3 0,9 6,6 120,0 407,4 310,1 97,3 0,0 57.3 -
4.Vj. 584,2 1.1 6,3 130,4 390,1 300,5 89,7 0,2 56,2 -
2017 1.Vj. 606,5 1.1 7.3 134,0 408,9 300,8 108,2 0,1 55,0 -
2.Vj. 603,3 1.1 6,8 135,6 406,7 302,4 104,2 0,1 53,0 -
3.Vj. 602,5 1.1 6,9 137,3 406,6 305,7 100,9 0,1 50,6 -
4.Vj. 606,6 1.1 6,7 141,2 405,6 309,7 95,9 0,1 51,9 -
2018 1.Vj. 622,7 1.1 7.7 141,2 422,7 31,1 111,6 0,0 50,0 -
2.Vj. 621,6 11 8,1 140,6 424,5 314,3 110,2 0,1 47,2 -
Riickversicherung 5
2016 1.Vj. 376,0 17,7 52,5 118,55 157,3 - 157,3 0,0 22,5 7.5
2.Vj. 373,7 17,6 51,7 11,4 156,7 - 156,7 0,0 22,9 13,4
2016 3.vj. 1) 380,7 26,0 41,3 167,0 105,8 20,5 85,3 0,8 39,8 -
4.Vj. 408,6 25,5 39,0 194,3 110,5 19,1 91,4 0,9 38,3 -
2017 1.Vj. 412,5 25,3 37,4 198,2 11,1 17,0 94,1 0,8 39,7 -
2.Vj. 401,9 23,5 38,1 195,2 109,1 16,4 92,6 11 35,0 -
3.Vj. 407,5 23,3 39,3 196,6 12,3 17,5 94,8 11 35,0 -
4.Vj. 412,3 23,1 43,1 202,6 108,8 17,4 91,4 1,0 33,8 -
2018 1.Vj. 407,2 22,9 40,8 199,3 109,0 15,4 93,7 0,8 34,4 -
2.Vj. 409,5 22,5 43,0 196,9 11,7 16,2 95,5 11 34,3 -
Pensionseinrichtungen )
2016 1.Vj. 592,6 - 51 10,2 524,6 524,1 0,4 - 3,8 48,8
2.Vj. 605,0 - 54 9,6 530,7 530,2 0,4 - 3,4 56,0
2016 3.vj. 1) 608,0 - 6,4 6,7 536,0 536,0 - - 33 55,6
4.Vj. 609,6 - 6,8 6,9 546,0 546,0 - - 2,4 47,5
2017 1.Vj. 617,0 - 6,9 7.0 552,9 552,9 - - 2,5 47,8
2.Vj. 624,5 - 6,9 7.1 558,7 558,7 - - 2,5 49,4
3.Vj. 633,7 - 6,9 7.2 565,2 565,2 - - 2,5 51,9
4.Vj. 645,5 - 71 7.4 576,1 576,1 - - 2,5 52,4
2018 1.Vj. 646,8 - 7.2 7.4 579,5 579,5 - - 2,6 50,0
2.Vj. 652,7 - 7.3 7.5 585,7 585,7 - - 2,6 49,6
1 Die Daten basieren ab 3. Vj. 2016 auf Solvency lI-Aufsichtsdaten. Daten bis einschl. 4 Ab 3. Vj. 2016 versicherungstechnische Ruckstellungen ,Nicht-Leben” gemaR Sol-
2. Vj. 2016 basierend auf Solvency I-Aufsichtsdaten der Bundesanstalt fir Finanz- vency Il. Bis einschl. 2. Vj. 2016 Beitragsiibertrage und Riickstellungen fir eingetrete-
dienstleistungsaufsicht, ergdnzt um Schatzungen und eigene Berechnungen. Bei den ne Versicherungsfélle gemaR ESVG 1995. 5 Ohne das von Erstversicherungsunterneh-
Pensionseinrichtungen kommt es durch Umstellung der Berechnungsgrundlage teilwei- men durchgefiihrte Ruckversicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten
se zu Brlchen in den Zeitreihen. 2 Einschl. Depotverbindlichkeiten sowie Namens- ausgewiesen wird. 6 Der Begriff , Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institu-
schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. 3 Ab 3. Vj. tionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europédischen Systems Volkswirt-
2016 versicherungstechnische Riickstellungen ,Leben” gemaR Solvency Il unter Be- schaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebli-
ricksichtigung von UbergangsmaBnahmen. Bis einschl. 2. Vj. 2016 langfristige An- chen Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
spriiche privater Haushalte aus Riickstellungen bei Lebensversicherungen (einschl. Al- richtungen der Sozialversicherung. 7 Das Eigenkapital entspricht der Summe aus Rein-
tersriickstellungen der Krankenversicherung und Deckungsrickstellungen der Unfall- vermdgen und der Passivposition ,Aktien und sonstige Anteilsrechte”.

versicherung mit Beitragsriickgewahr) und Pensionseinrichtungen gemafs ESVG 1995.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2018
50°

VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2017 Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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 - 26 762 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 8645 77181 - 19 945
146 620| - 1212 - 7 621 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 - 36010, - 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 145410 - 71454 161012 55852| - 90 477
- 20490 - 18944| - 5802| - 952| - 12190| - 1546 3495 - 12 058 10 057 5496| - 23985
14802 - 2330 1183 530| - 4043 17132 19710 1164 6138 12408 - 4908
5636 5264 12736 2054 - 9526 372 1898| - 5017 5725 1190 3738
25191 17 065 11318 820 4927 8125 18 942 1950 7 268 9724 6249
- 9403| - 12541) - 469 7199 - 19271 3138 8824| - 2582 5172 6234 - 18 228
20653 20327 6728 2570 11028 327 1462| - 1553 7676) - 4661 19192
- 13265 - 12897 - 10982) - 2 030 15| - 369 5727| - 7 009 6353 6383| - 18 993
- 3540 - 9880 - 7 055 3563| - 6389 6340 12206 - 3117 5835 9488| - 15 746
15981 10 891 2640 - 3890 12142 5090 7910| - 1567 4562 4915 8072
20075 11015 8990| - 84 2109 9 060 19241 5189 7 652 6400 835
3502 7812 10 652 45211 - 73611 - 43101 - 12671 - 8221 3659 3295 4769
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
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 30496 | - 8335 38831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14 971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
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
13617 484 13133 15596 2898 12698 - 1979
7746 153 7593 9297 867 8430 - 1551
15184 1122 14 062 15596 | - 3709 19305| - 412
- 939 1023 - 1962 - 7256) - 3672 - 3584 6317
2843 3219) - 376| - 33| - 2546 2513 2876
16 950 1175 15775 16 363 1156 15 207 587
8160 6593 1567 8 066 2250 5816 94
4 644 549 4095 4709 257 4452 - 65
4807 193 4614 6372 473 5899| - 1565
- 817 225) - 1042) - 2711 - 2837 126 1894
325 12271 - 9021 - 15131 - 12421 - 271 1838

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-VerduBerung (-) 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 einschlieRlich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-Ver-
auBerung () 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; enthalt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung
(=) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.



Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2018

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2018

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2018

4)
4)

Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

4)
4)

Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

4)
4)

Marz
April

Mai
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Juli
Aug.
Sept.

Okt.
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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
100 288 58 524 3781 1229 44183 9331 6202 35561
123774 67 848 1487 97 58 169 8 094 27752 28175
97 205 61722 3459 63 46 110 12 089 5306 30178
90 599 59 456 5737 364 42 846 10 509 4220 26923
106 400 65 758 3016 784 53 034 8925 6 455 34187
101 600 64 709 1549 184 50 391 12 584 5293 31597
86 951 56 321 4237 560 41 454 10 070 4764 25 867
105 393 68 523 3117 636 54 075 10 694 7 347 29523
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
40 145 18 509 3400 1080 11579 2 450 4095 17 542
49 383 12 888 1187 22 8840 2839 25454 11 040
24 413 11107 2333 63 5804 2 906 3425 9 881
32355 20213 4237 84 12 615 3277 2 251 9891
28315 10970 3016 604 5273 2078 4707 12638
27 181 12138 1305 133 4488 6212 2962 12 081
35433 19 654 3047 558 13354 2694 3847 11932
24 646 9 564 2 567 636 3609 2751 4924 10 158
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
14 572 9345 2792 751 8127 - 2326 - 428 5655
- 15 565 751 50 - 639 3478 - 2138 5636 - 21952
21542 8519 3037 - 1827 5950 1358 1258 11765
- 11298 - 10 143 2597 - 869 - 6515 - 5356 - 627 - 528
- 9530 - 6298 1570 - 107 - 7834 73 3562 - 6794
11892 2 687 886 - 481 - 1396 3679 - 3774 12979
11957 8528 2319 42 5728 438 714 2715
2584 7796 2226 - 359 3035 2894 3318 - 8529

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 77 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)

2018 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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

2018 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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 Anderung 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 1647 520
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 141 273 58 004 651211 3204322 302 543 1617 244
3082517 1194234 146 302 57 260 676 782 313889 308 998 1579 285
3104 059 1202753 149 339 55434 682 732 315 248 310 256 1591 050
3092 761 1192610 151936 54 564 676 217 309 892 309 629 1590 522
3083 231 1186312 153 506 54 457 668 383 309 965 313191 1583728
3092 960 1185591 154 392 53976 666 987 | 1) 3102361 2 310 662 1596 707
3104917 1194119 156 711 54018 672715 310674 311376 1599 422
3107 502 1201915 158 937 53 659 675 750 313 569 314 694 1590 893
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Oktober 2018

1027014 450 160 43 654 20 484 278614 107 408 67 167 509 687

607 115 269 669 38535 11 609 151238 68 288 49 033 288 414

479 289 186 834 35973 6621 99 222 45016 44 131 248 325

321696 131011 22975 6727 71790 29519 32 851 157 834

242 163 81024 14 539 5590 36 584 24311 15 499 145 640

115 309 33997 1396 933 19 445 12223 24 436 56 877

77 970 18 342 929 1248 12679 3487 5376 54 252

236 946 30878 937 448 6177 23316 76 202 129 865

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.
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Borsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-

der Ausgabe von Aktien

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 5006 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 3 046 129 570 -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
180 359 273 239 64 1" -1 - 5|1 - 1 - 36 1939 502
179930 - 429 142 18 5 -1 - 548| - 10| - 36 1929120
180 298 368 258 228 16 -1 - 71 - 52| - 75 1867 155
179 955| - 344 215 24 3 -1 - 344 - 100 - 141 1929 117
180 004 47 171 112 13 -1 - 89| - 13 - 147 1898 601
180 260 256 189 195 1 -1 - 51 - 36| - 43 1856 858
180 431 170 284 3 2 - 21 - 911 - 29 1759 237

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
der Deutsche Bérse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen 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 3,1 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 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 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3.3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 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 2,1 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 12917,64
2018 Juni 0,4 0,3 0,2 0,3 0,6 1,0 2,4 141,29 109,87 557,27 12 306,00
Juli 0,3 0,2 0,2 0,3 0,5 0,9 2,5 140,83 108,50 580,49 12 805,50
Aug. 0,3 0,2 0,2 0,3 0,5 0,9 2,5 141,24 109,06 567,19 12 364,06
Sept. 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1.1 2,7 140,34 108,01 556,11 12 246,73
Okt. 0,5 0,3 0,3 0,4 0,6 1.1 2,8 141,11 108,69 519,54 11 447,51
Nov. 0,4 0,3 0,2 0,3 0,6 1,0 3,0 141,47 109,14 509,46 11 257,24
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals 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 unplanméaBiger 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 fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige 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 38102 4 469
2008 2598) - 7911 - 14409| - 12171| - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| — 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995 - 8178 53127 14 361 1179
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8 683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 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 181888 | 146 136 30420 318 22345 3636 115716 35750 174529 7 362 494| 167 167 35257 7357
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 65361 47 747| 146 108 4938 1048| 141170 46700 - 3441
2018 April 8430 8351 1860 - 66 1401 223 6491 80 11 470 961 469 10509 | — 389| - 3039
Mai 5 064 1859 1215 - 225 934 275 644 3205 5430 1217 732 4213 2473 - 366
Juni 7914 6787 1068 66 352 479 5719 1127 7547 | - 459 | — 781 8 006 1908 367
Juli 7 640 5476 1163 - 57 587 308 4313 2164 7318 607 66 6711 2098 323
Aug. 8570 8402 1519 - 27 783 407 6884 168 8622 — 215| - 324 8 837 492 - 52
Sept. 7 592 5836 937 25 - 285 797 4899 1756 8 200 1126 249 7074 1507 - 608
Okt. 4500 6 658 649 80 - 713 820 6009| - 2158 5481 1801 — 758 53011 - 1400]| - 981
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

durch Inlander; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2017 2018
Positionen 2015 2016 2017 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 30,93 40,40 52,76 6,96 19,02 - 0,75 27,52| - 18,68 0,06
Schuldverschreibungen insgesamt - 120} - 340 - 565 - 095 - 065| - 105 - 301 0,65 0,55
kurzfristige Schuldverschreibungen - 084 - 058| - 226 023\ - 189 - 026 - 034| - 0,12 - 0,02
langfristige Schuldverschreibungen - 036) - 281 - 339 - 1,18 1,24 - 0,78| - 2,67 0,77 0,57
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 064| - 268) - 280 - 054 - 004 - 107 - 1,15 0,11 0,47
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen - 080 0,67| - 0,56 085| - 072 - 056| - 014 - 0,01 0,32
finanzielle Kapitalgesellschaften 18| - 253 - 041 - 035 0,67| - 0,14) - 0,59 0,19 0,31
Staat - 042 - 082 - 18- 103 001| - 037 - 043| - 007 - 0,15

Schuldverschreibungen des Auslands - 183 - 072 - 285 041) - 0,61 0,02 - 1,86 0,54 0,08

Kredite insgesamt 27,15 10,01 39,45 25,43 5,50 2,73 5,79 0,16) — 9,06
kurzfristige Kredite 34,68 2,59 20,00 14,28 - 061| - 045 6,79 4,13| - 10,73
langfristige Kredite - 7,52 7,42 19,45 11,15 6,11 3,18 - 1,00y - 3,97 1,68
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 6,26 - 4,70 18,09 9,04 - 002 - 143 10,49 2,19 - 7,93
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1,26 - 11,78 9,53 0,23 2,83 - 0,28 6,70 0,12 - 9,12
finanzielle Kapitalgesellschaften 4,80 ,89 8,27 874 - 297| - 1,22 3,72 2,07 1,19
Staat 0,20 0,20 0,29 0,07 0,07 0,07 0,07 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 20,89 14,71 21,36 16,38 5,52 4,16 - 470 - 2,03| - 1,13

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 54,54 74,50 49,97 17,471 - 0,40 16,68 16,22 27,57 43,27
Anteilsrechte insgesamt 38,14 68,66 41,42 18,72 1,79 14,41 6,50 24,05 42,29

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 10,40 2291 - 3,82| - 434| - 2,05 1,91 0,65 21,74} - 2,70
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 8,04 22,59 - 3,76 - 4,25| - 2,26 1,96 0,80 21,64 - 2,90
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,36 031 - 006| - 0,09 021} - 004| - 0,14 0,10 0,20

Borsennotierte Aktien des Auslands 2,05 10,84 7,09 1,63 10,26 - 5,14 034| - 0,21 6,10

Ubrige Anteilsrechte 1) 46,49 34,92 38,15 21,42 - 6,42 17,64 5,51 2,53 38,89

Anteile an Investmentfonds 16,40 5,83 855 - 1,24 - 2,18 2,26 9,71 3,52 0,98
Geldmarktfonds 0,21 036| - 046| - 028 0,00 - 1,07 089| - 063| - 0,03
Sonstige Investmentfonds 16,19 5,47 9,01 - 096 - 2,19 3,34 8,83 4,15 1,01

Versicherungstechnische Ruckstellungen 2,94 1,12 3,89 0,85 1,31 1,25 0,49 0,94 1,37

Finanzderivate - 1,42 22,74 14,92 3,91 4,13 3,42 3,47 313 - 2,13

Sonstige Forderungen 42,02 - 5,68 94,66 73,82| - 22,45 22,06 21,23 26,02 15,94

Insgesamt 154,96 139,68 250,00 127,49 6,47 44,34 71,70 39,79 50,00

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 7,78 23,71 8,56 7,57 - 0,52 0,96 0,55 2,79 2,36
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,96 - 0,15 0,60 547) - 042 - 262| - 1,83 2,54 1,48
langfristige Schuldverschreibungen 5,82 23,85 7,95 2,11 - 0,10 3,58 2,37 0,24 0,89
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 1,70 10,82 7,13 3,31 1,24 0,76 1,83 2,48 1,65
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 0,80 , - 056 085| - 072 - 056| - 0,14 - 0,01 0,32
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,05 10,06 9,13 3,18 2,08 1,48 2,39 2,19 1,38
Staat 0,02 0,01 0,01| - 0,01 0,02 0,00 0,00 0,01| - 0,01
Private Haushalte 0,42 0,08 - 145/ - 071 - 014| - 0,16 - 042 0,29| - 0,05

Schuldverschreibungen des Auslands 6,08 12,89 1,42 4,26 - 1,76 0,20 - 1,28 0,31 0,71

Kredite insgesamt 54,41 32,75 90,15 48,53 11,97 18,59 11,06 49,31 47,55
kurzfristige Kredite 40,67 0,37 20,35 11,30 3,06 796 - 1,97 24,44 18,60
langfristige Kredite 13,74 32,38 69,80 37,24 8,91 10,63 13,03 24,87 28,95
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 23,73 14,47 51,80 26,18 7,98 10,42 7,22 35,99 17,60
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1,26 - 11,78 9,53 0,23 2,88| - 0,28 6,70 0,12 - 9,12
finanzielle Kapitalgesellschaften 29,29 23,07 45,50 19,75 5,77 13,75 6,23 28,92 26,09
Staat - 682 3,18 - 3,23 6,20 - 068| - 3,04, - 571 6,94 0,63
Kredite aus dem Ausland 30,68 18,28 38,35 22,36 4,00 8,16 3,84 13,32 29,95
Anteilsrechte insgesamt 16,67 11,18 17,86 3,23 6,06 5,69 2,88 1,58 11,86
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 7,42 27,31 6,93| - 4,55 2,68 3,43 5,36 19,82 4,46
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 8,04 2259 - 376 - 425 - 2,26 1,96 0,80 21,64 - 290
finanzielle Kapitalgesellschaften 11,701 - 2,10 9,53 - 0,78 6,21 0,26 3,83 - 523 4,50
Staat 0,11 0,07 0,51 0,07 0,13 0,16 0,15 0,16 0,15
Private Haushalte 3,66 6,74 0,65 041 - 1,39 1,05 0,59 3,26 2,71
Borsennotierte Aktien des Auslands - 1,40) - 2579| - 259 488| - 1,28 - 1,47 - 47 8,91 6,20
Ubrige Anteilsrechte 1) 10,65 9,66 13,53 2,91 4,66 3,74 2,23| - 27,15 1,20
Versicherungstechnische Riickstellungen 5,60 3,60 7,25 1,81 1,81 1,81 1,81 1,81 1,81
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen - 1081 - 0,13 3,69 2,60 2,23 1,000 - 2,12 1,72 3,50
Sonstige Verbindlichkeiten 22,73 28,83 - 4,06 27,86 — 26,51 — 8,46 3,04 19,79 27,82

Insgesamt 96,37 99,94 123,45 91,61 — 4,96 19,59 17,22 76,99 94,90

Einschl. nichtbdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2017 2018
Positionen 2015 2016 2017 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 463,1 514,9 556,2 517,2 525,5 532,8 556,2 527,2 539,7
Schuldverschreibungen insgesamt 47,8 44,8 38,8 43,9 42,8 41,9 38,8 39,2 39,7
kurzfristige Schuldverschreibungen 6,0 55 3,3 5,8 3,9 3,6 3,3 3,1 3,1
langfristige Schuldverschreibungen 4,7 39,3 35,6 38,1 39,0 38,3 35,6 36,0 36,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 23,3 20,8 18,2 20,3 20,2 19,3 18,2 18,2 18,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,6 4, 3,9 53 4,6 a1 3,9 3,8 4.1
finanzielle Kapitalgesellschaften 14,5 12,0 11,7 11,6 12,3 12,3 11,7 11,9 12,2
Staat 52 4,4 2,5 3,4 3,3 3,0 2,5 2,4 2,3

Schuldverschreibungen des Auslands 24,4 24,0 20,7 23,6 22,7 22,6 20,7 21,0 211

Kredite insgesamt 511,6 523,1 556,3 548,5 550,4 551,4 556,3 556,5 549,4
kurzfristige Kredite 409,4 414,3 431,1 428,5 426,1 424,7 431,1 435,7 426,3
langfristige Kredite 102,2 108,8 125,2 120,0 124,3 126,6 125,2 120,9 123,0
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 335,8 3311 349,2 340,1 340,1 338,7 349,2 351,3 343,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 233,3 221,6 231,1 221,8 224,7 224,4 2311 231,2 222,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 95,9 102,8 111,0 11,5 108,5 107,3 111,0 13,1 114,3
Staat 6,5 6,7 7,0 6,8 6,9 7,0 7.0 7.0 7.0

Kredite an das Ausland 175,8 192,0 207,1 208,4 210,3 212,7 207,1 205,2 205,7

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1890,8| 19388| 20790/ 20205| 2007,0f 20358| 20790/ 2071,3| 21186
Anteilsrechte insgesamt 17389 17789 1908,9 1859,7 1848,9 1874,5 1908,9 1900,4 1945,8
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 273,0 292,3 332,2 304,1 304,1 322,7 332,2 349,4 338,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 266,6 286,2 325,3 298,6 297,9 315,9 325,3 342,2 330,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 6,3 6,1 6,8 5,5 6,2 6,9 6,8 7.1 7.6
Borsennotierte Aktien des Auslands 32,3 44,4 48,4 48,4 56,3 47,8 48,4 48,3 53,7
Ubrige Anteilsrechte 1) 1433,6 14422 15283 1507,2 1488,5 1503,9 15283 1502,8 1553,6
Anteile an Investmentfonds 151,9 159,9 170,1 160,8 158,2 161,4 170,1 170,9 172,8
Geldmarktfonds 1.4 1,9 1,5 1,7 1,7 0,6 1,5 0,9 0,9
Sonstige Investmentfonds 150,6 158,0 168,6 159,1 156,4 160,7 168,6 170,0 172,0
Versicherungstechnische Rickstellungen 48,8 50,2 54,2 51,3 52,4 53,5 54,2 55,4 56,6
Finanzderivate 42,7 60,1 51,3 55,7 52,1 51,6 51,3 50,7 44,8
Sonstige Forderungen 927,6 962,0 1033,1 1044,5 991,1 103838 10331 1088,1 1107,7
Insgesamt 3932,5 4.094,0 4368,9 42815 42214 4305,8 4.368,9 4388,4 4 456,5
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 156,8 183,8 210,6 189,7 188,1 210,2 210,6 185,4 189,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,0 2,9 3,4 83 7,9 , 3,4 59 7,4
langfristige Schuldverschreibungen 153,7 180,9 207,2 181,4 180,2 205,0 207,2 179,4 181,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 58,7 72,1 82,8 74,8 75,4 80,0 82,8 79,6 80,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,6 4,4 3,9 53 4,6 4,1 3,9 3,8 4,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 40,0 51,9 64,3 54,4 55,9 61,0 64,3 61,2 61,5
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte 15,0 15,7 14,4 15,0 14,8 14,8 14,4 14,4 14,3

Schuldverschreibungen des Auslands 98,1 11,7 127,8 114,9 112,7 130,3 127,8 105,8 108,9

Kredite insgesamt 14521 14814 1559,8 1528,6 1535,7 1550,3 1559,8 1607,1 1665,2
kurzfristige Kredite 559,4 562,8 578,9 573,9 573,9 580,7 578,9 602,8 632,2
langfristige Kredite 892,6 918,6 980,8 954,8 961,7 969,6 980,8 10043 10329
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1119,7 1129,0 1176,5 11541 11611 1169,5 1176,5 1211,3 12253
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 2333 221,6 231,1 221,8 224,7 224,4 2311 231,2 222,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 834,4 853,7 895,1 873,5 877,4 888,5 895,1 922,4 944,9
Staat 52,0 53,7 50,3 58,8 59,0 56,6 50,3 57,7 58,0
Kredite aus dem Ausland 332,4 352,4 383,3 374,5 374,6 380,8 383,3 395,8 439,9
Anteilsrechte insgesamt 2695,7 27734 3 054,5 2895,0 2916,4 3001,4 3054,5 2949,1 2970,7
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 626,4 664,0 756,6 696,5 697,8 7376 756,6 745,7 735,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 266,6 286,2 325,3 298,6 297,9 315,9 325,3 342,2 330,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 150,1 154,7 180,2 161,3 166,4 173,4 180,2 163,6 164,5
Staat 43,4 44,4 51,8 47,0 46,7 51,0 51,8 48,7 49,0
Private Haushalte 166,2 178,7 199,2 189,7 186,8 197,4 199,2 191,1 190,7
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 756,3 803,7 925,3 865,4 8791 906,1 925,3 881,6 907,0
Ubrige Anteilsrechte 1) 13130 1305,7 1372,6 1333,0 13395 1357,7 1372,6 13219 13287
Versicherungstechnische Rickstellungen 255,9 259,5 266,7 261,3 263,1 264,9 266,7 268,6 270,4
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 42,0 38,2 26,9 35,4 32,7 31,3 26,9 26,7 28,2
Sonstige Verbindlichkeiten 1009,7 1044,3 10541 1078,9 10239 1054,5 10541 1079,2 11029

Insgesamt 5612,1 5780,5 6172,5 5988,9 5959,9 6112,7 61725 6116,0 6226,2

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

Mrd €
2017 2018
Positionen 2015 2016 2017 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 96,67 114,85 103,43 12,35 30,16 18,03 42,89 16,67 43,35
Bargeld 25,51 21,17 16,99 3,64 5,57 2,46 5,32 6,34 10,53
Einlagen insgesamt 71,16 93,68 86,45 8,72 24,59 15,58 37,57 10,33 32,82
Sichteinlagen 100,96 105,26 99,72 13,26 29,95 20,65 35,86 12,14 33,90
Termineinlagen - 922 1,28 - 4,03 - 159| - 232} - 247 2,34 1,15 1,98
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 20,58| - 12,87| - 9,24 - 296| - 3,04 - 261 - 064 - 295 - 3,06
Schuldverschreibungen insgesamt - 1840| - 1280 - 814| - 136 - 149| - 228/ - 301| - 1,00 0,52
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,75 - 0,16| — 0,20 0,37 0,18} - 034| - 041 - 037| - 0,01
langfristige Schuldverschreibungen - 19,15} - 1263| - 793| - 1,72) - 167| - 194 - 260 - 063 0,53
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 10,06) - 4,14| - 5,09 001| - 067 - 188 - 256 - 0,01 0,16
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 036| - 001 - 143} - 066)| - 022 - 014 - 0,40 0,08 - 0,23
finanzielle Kapitalgesellschaften - 742) - 248| - 268 1,01 - 017| - 155 - 1,97 0,07 0,61
Staat - 29| - 165 - 099 - 033|- 028 - 018 - 019 - 0,17| - 0,22

Schuldverschreibungen des Auslands - 834| - 866| - 305 - 137|\- 082 - 041 - 045 - 0,98 0,36

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 47,95 45,78 55,13 12,11 12,32 14,08 16,62 17,73 8,00
Anteilsrechte insgesamt 16,62 21,65 14,69 3,40 2,21 511 3,97 7,35 2,73

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 4,17 9,37 0,90 0,15| - 0,18 0,89 0,04 4,27 2,55
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,88 6,09 0,54 048| - 1,42 1,01 0,47 3,12 1,63
finanzielle Kapitalgesellschaften 0,28 3,28 0,36 001| - 067 - 188 - 256 1,15 0,92

Borsennotierte Aktien des Auslands 8,00 6,94 9,66 2,25 1,69 2,94 2,77 1,47| - 0,88

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,45 5,35 4,13 1,00 0,70 1,28 1,15 1,61 1,06

Anteile an Investmentfonds 31,33 24,13 40,44 8,70 10,11 8,97 12,65 10,38 5,27
Geldmarktfonds - 057| - 053] - 028 - 022 0,04| - 0,16 0,05 - 040/ - 0,03
Sonstige Investmentfonds 31,90 24,66 40,72 8,92 10,08 9,12 12,60 10,79 5,29

Anspriche privater Haushalte aus

Ruickstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 20,09 15,58 20,23 4,14 4,18 417 7,75 4,22 4,24

Anspriche privater Haushalte aus

Ruickstellungen bei Lebensversicherungen 31,69 24,82 37,18 12,47 9,21 7,43 8,08 13,38 8,60

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 30,85 32,58 30,84 11,89 8,59 6,87 3,49 4,11 4,84

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Sonstige Forderungen 2) - 17,31| - 19,50| - 27,34 10,34| - 10,20] — 0,94| - 26,55 14,47| - 14,08

Insgesamt 191,54 201,31 211,33 61,94 52,77 47,35 49,27 69,59 55,47

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 38,20 47,46 55,55 7,90 16,64 18,56 12,45 10,81 20,12
kurzfristige Kredite - 317 - 431 - 219| - 035 - 034| - 1,09 - 040| - 0,02 0,1
langfristige Kredite 41,36 51,76 57,74 8,25 16,98 19,66 12,85 10,83 20,01
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 35,63 41,92 47,41 6,12 13,31 15,84 12,15 9,00 15,79

Konsumentenkredite 5,44 9,78 11,25 2,41 3,25 3,41 2,19 1,78 4,34

Gewerbliche Kredite - 28| - 424 - 311 - 062 0,07| - 068| - 1,89 0,04 - 0,01

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 39,35 42,87 49,99 7,10 15,54 16,93 10,42 11,00 17,65

Kredite von sonstigen Finanzinstituten - 1,16 4,59 5,57 0,80 1,10 1,63 2,03 - 0,19 2,47

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 - 1,14 - 023 0,74 0,11 0,06 0,02 0,54 0,02 0,00
Insgesamt 37,06 47,23 56,29 8,02 16,70 18,58 12,99 10,83 20,12

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 €
2017 2018
Positionen 2015 2016 2017 1.Vj. 2 Vj. 3 V. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2094,8 2208,7 2311,0 22218 22520 2270,0 2311,0 23276 2371,0
Bargeld 153,2 174,4 191,3 178,0 183,6 186,0 191,3 197,7 208,2
Einlagen insgesamt 1941,6 2034,4 2119,6 20438 20684 20840 2119,6 2130,0 2162,8
Sichteinlagen 10824 1188,0 12877 1201,2 12312 1251,8 12877 1299,8 13337
Termineinlagen 246,8 248,7 245,4 2479 245,6 243,1 245,4 246,6 248,6
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 612,4 597,7 586,5 594,7 591,7 589,1 586,5 583,6 580,5
Schuldverschreibungen insgesamt 139,8 127,4 120,5 126,7 1254 123,6 120,5 17,7 1181
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,9 2,7 2,5 3,1 3,2 2,9 2,5 2,1 2,0
langfristige Schuldverschreibungen 136,9 124,7 118,0 123,6 122,2 120,7 118,0 115,6 116,0
nachrichtlich:
Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 89,4 85,6 82,5 86,1 86,2 85,1 82,5 81,2 81,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 13,4 13,9 12,5 13,3 13,0 12,9 12,5 12,4 12,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 69,5 66,7 66,1 68,2 68,9 68,1 66,1 65,1 65,7
Staat 6,5 5,0 3,9 4,6 4,3 4,1 3,9 3,7 3,5
Schuldverschreibungen des Auslands 50,3 41,8 37,9 40,6 39,3 38,5 37,9 36,4 36,7
Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1040,7 1106,2 1216,3 1153,9 1156,6 1191,3 1216,3 1196,6 12153
Anteilsrechte insgesamt 555,9 588,3 640,1 613,0 609,4 630,6 640,1 624,5 629,0
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 188,9 200,8 226,4 213,0 21,1 223,7 226,4 217,3 214,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 158,7 169,8 190,3 180,4 177,5 188,4 190,3 182,5 180,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 30,3 31,0 36,1 32,6 33,6 35,4 36,1 34,8 334
Borsennotierte Aktien des Auslands 74,8 86,8 101,0 93,1 92,7 96,5 101,0 97,7 102,9
Ubrige Anteilsrechte 1) 292,2 300,8 312,7 306,9 305,6 310,3 312,7 309,5 311,9
Anteile an Investmentfonds 484,8 517,8 576,2 540,9 547,2 560,7 576,2 5721 586,3
Geldmarktfonds 3,4 2,8 2,7 2,7 2,8 2,6 2,7 2,3 2,3
Sonstige Investmentfonds 481,4 515,0 573,5 538,2 544,4 558,1 573,5 569,8 584,1
Anspruche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Nichtlebensversicherungen
sowie aus Forderungen im Rahmen
standardisierter Garantien 324,3 339,9 360,1 344,0 348,2 352,3 360,1 364,3 368,6

Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Lebensversicherungen 919,5 947,8 991,4 962,4 973,2 981,9 991,4 1004,8 10134

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 786,6 819,2 850,1 827,3 832,1 839,7 850,1 854,2 859,0
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Forderungen 2) 371 32,6 31,1 32,4 32,2 31,7 31,1 31,5 31,8
Insgesamt 5342,8| 5581,8) 58804| 56686| 57196 5790,6] 58804| 58968 59772

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1606,6| 16547 17119 1662,6| 16805| 16991 1711,9| 17226 17379
kurzfristige Kredite 60,9 56,6 54,4 56,3 55,9 54,8 54,4 54,4 54,5
langfristige Kredite 1545,8| 15981 16575 1606,3|] 16246| 16443| 16575 16682| 16834
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1153,8 1195,8 1247,4 1202,0 1218,3 1234,7 12474 12574 1275,0

Konsumentenkredite 191,9 201,8 211,8 204,2 207,4 210,6 211,8 212,8 213,4

Gewerbliche Kredite 260,9 257,0 252,7 256,4 254,8 253,8 252,7 252,5 249,5
nachrichtlich:

Kredite von Monetdren Finanzinstituten 15149| 15583| 16100/ 15654| 15823 15992 16100| 16209| 16337

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 91,8 96,4 101,9 97,2 98,3 99,9 101,9 101,8 104,2

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 15,1 15,4 16,6 16,6 16,4 16,7 16,6 17,6 17,2

Insgesamt 1621,7] 1670,1 17285 16792 16970 17158| 17285| 17403| 17550

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

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaf ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in

gen.

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
- 09 - 16,1 - 55 + 2.2 + 18,4 - 00 - 06 - 02 + 0,1 + 0,7
- 40 - 74 - 25 + 05 + 54 - 01 - 03 - 01 + 00 + 0.2
+ 16,7 + 13,7 + 0,1 - 0,2 + 31 + 0,6 + 0,5 + 0,0 - 0,0 + 01
+ 239 + 14,7 + 22 + 43 + 2,7 + 08 + 0,5 + 0,1 + 0,1 + 01
+ 28,7 + 11,5 + 4.2 + 4,8 + 8,2 + 09 + 04 + 0,1 + 0,2 + 0,3
+ 34,0 + 6,1 + 83 + 95 + 10,1 + 1,0 + 02 + 03 + 0,3 + 0,3
+ 19,5 + 76 + 35 + 1,7 + 66 + 1.2 + 05 + 0.2 + 0,1 + 04
+ 93 + 38 + 07 + 3.1 + 16 + 06 + 02 + 0,0 + 0.2 + 01
+ 19,8 + 15 + 51 + 6.2 + 70 + 1.2 + 01 + 03 + 04 + 04
+ 14,2 + 46 + 32 + 33 + 3.1 + 09 + 03 + 0.2 + 0.2 + 02
+ 48,1 + 18,2 + 13,6 + 7.3 + 90 + 29 + 11 + 08 + 04 + 05
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
22029 13879 684,1 147,5 1,2 79,9 50,3 24,8 53 0,0
2188,1 13904 663,2 150,5 1,3 77,4 49,2 23,5 53 0,0
2189,6 1396,5 657,6 152,0 1,4 74,5 47,5 22,4 5,2 0,0
2159,7 1372,6 654,3 152,4 1,4 70,8 45,0 21,5 5,0 0,0
21439 1366,8 637,5 153,9 1.1 67,9 43,3 20,2 4,9 0,0
20928 1351,3 611,1 148,5 0,8 63,9 41,2 18,6 4,5 0,0
21683 13825 647,6 154,6 1.2 70,5 44,9 21,0 5,0 0,0
2171,8 13911 644,1 154,3 1.1 69,7 44,7 20,7 5,0 0,0
21654 1381,1 644,7 155,1 1,0 69,0 44,0 20,5 4,9 0,0
21439 1366,8 637,5 153,9 11 67,9 43,3 20,2 4,9 0,0
21173 1351,0 627,5 152,5 1,2 66,3 42,3 19,7 4,8 0,0
21111 1353,6 620,3 152,0 0,9 65,7 42,1 19,3 4,7 0,0
2104,5 1353,0 618,3 150,4 0,8 64,8 41,7 19,0 4,6 0,0
2092,8 1351,3 611,1 148,5 0,8 63,9 41,2 18,6 4,5 0,0
2069,9 13386 600,4 148,0 1,0 62,7 40,5 18,2 4,5 0,0
2052,3 1329,3 597,1 144,2 0,9 61,5 39,8 17,9 4,3 0,0

% des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-

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

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemal$ ESVG 2010. 1 Steuern und So-
zialbeitrage zzgl. Z6llen und Abgaben der Banken an den auf der europaischen Ebene

angesiedelten Einheitlichen Abwicklungsfonds.

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
12209 624,9 454,3 141,7 1221,8 645,5 212,3 126,5 61,5 63,1 112,8 - 09 1083,7
1259,0 651,0 465,0 143,0 1263,0 666,4 217,8 133,0 60,1 55,5 130,2 - 40 11203
1308,5 673,6 482,0 153,0 1291,8 691,1 224,4 137,7 60,1 47,0 131,6 + 16,7 1160,2
1356,5 704,2 500,8 151,5 13326 721,7 229,8 143,8 64,1 42,3 130,9 + 239 1212,0
14155 738,7 523,9 152,9 1386,8 755,2 237,8 150,1 68,2 37,4 138,0 + 287 1269,5
14738 772,5 548,6 152,8 1439,8 784,5 246,7 156,3 72,4 33,8 146,1 + 34,0 13279
in % des BIP
44,3 22,7 16,5 51 44,3 23,4 7,7 4,6 2,2 2,3 4,1 - 00 39,3
44,5 23,0 16,5 51 44,7 23,6 7,7 4,7 2,1 2,0 4,6 - 01 39,6
44,5 22,9 16,4 52 44,0 23,5 7,6 4,7 2,0 1,6 4,5 + 06 39,5
44,5 23,1 16,4 5,0 43,7 23,7 7,5 4,7 2,1 1,4 43 + 08 39,8
44,8 23,4 16,6 4,8 43,9 23,9 7,5 4,8 2,2 1,2 4,4 + 09 40,2
45,0 23,6 16,7 4,7 43,9 23,9 7,5 4,8 2,2 1,0 4,5 + 1,0 40,5
Zuwachsraten in %
+ 32 + 44 + 2,7 + 0,0 + 11 + 1,8 + 1,8 + 2,0 + 0,2 - 65 - 03 + 3,6
+ 31 + 4,2 + 24 + 1,0 + 34 + 3,2 + 2,6 + 51 - 22 - 12,0 + 15,4 + 34
+ 39 + 35 + 36 + 69 + 23 + 3,7 + 3.1 + 35 - 01 - 15,4 + 11 + 3,6
+ 37 + 45 + 39 - 09 + 32 + 44 + 24 + 45 + 6,6 - 99 - 06 + 45
+ 44 + 49 + 46 + 09 + 41 + 4,6 + 35 + 44 + 6,5 - 11,7 + 55 + 4,7
+ 41 + 46 + 47 - 01 + 3,8 + 39 + 3,8 + 41 + 6,2 - 95 + 59 + 46
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3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)
Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu-  |aus- investi- | aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
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 25,5 - 252 536,2 518,8 +17,4) 11711 11788 - 7.8
761,8 619,7 14,7 773,6 2253 286,9 65,7 42,8 235 - 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 17,6 + 51 554,5 551,1 + 3,5 12453 1236,7 + 8,6
829,5 673,3 10,4 804,1 2441 302,6 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 1300,8 12734 + 274
862,1 705,8 9,0 843,4 251,3 320,5 43,4 49,0 11,8] + 187 601,8 594,8 + 71 135500 13292 + 258
900,0 734,5 7.9 8721 261,6 325,9 42,0 52,3 13,8 + 279 631,3 621,8 + 95| 141701 13797 + 374
206,1 169,9 1.4 205,5 60,0 81,2 17,7 8,4 22| + 06 143,0 146,6 - 3,6 322,2 3253| - 30
216,7 176,6 2,4 194,1 60,7 77,7 5,4 10,4 2,4 + 22,7 148,7 147,0 + 1,7 338,5 314,2 + 24,3
207,1 169,3 2,9 210,9 62,0 79.3 14,5 12,3 24| - 38 148,3 149,7 - 14 328,2 3334| - 52
232,6 189,2 2,1 233,2 68,1 82,6 7.7 17,2 48| - 06 160,1 152,2 + 7,8 365,3 358,1 + 7.2
216,0 180,4 0,9 199,6 62,9 80,3 13,8 10,2 1.9 + 164 150,3 155,1 - 48 338,0 326,41 + 11,6
217,9 177,3 1,2 206,6 63,9 83,6 6,6 8,8 36| + 113 156,4 154,3 + 2,1 346,1 332,71 + 134
219,6 180,4 3,5 215,9 64,4 78,6 14,5 13,4 42| + 38 154,8 155,7 - 09 346,1 343,21 + 28
243,8 196,3 2,1 244.,4 69,8 84,7 6,9 19,2 41 - 06 168,2 158,0 +10,2 383,4 3738 + 9,6
225,7 189,1 11 210,0 66,0 81,7 14,6 9,1 2,5 + 15,7 156,1 160,8 - 47 352,7 341,7 + 11,0
239,9 194,7 1,0 206,2 65,9 80,9 58 11,4 21 + 33,7 162,4 160,1 + 23 3733 337,31 + 36,1

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen fir 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 vorlaufige 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 BeteiligungsverduBerungen
und als Darlehensrickfliisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur fur Arbeit.

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
3071 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 335,3 - 22,8 311,0 316,1 - 51 200,0 198,5 + 15
313,2 335,6 - 224 3243 323,9 + 04 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,1 + 2,1 218,7 218,7 - 01
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 229,1 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 2431 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 2491 +11,2
81,1 82,2 - 11 90,5 88,2 + 24 49,0 55,1 - 61
87,5 73,6 + 138 92,7 88,2 + 44 61,1 57.9 + 32
85,2 88,6 - 35 91,5 90,0 + 15 60,7 60,7 + 0,1
90,9 93,9 - 30 104,3 104,4 - 00 76,3 68,0 + 83
88,2 82,9 + 53 95,6 90,0 + 56 52,7 57,7 - 49
81,5 80,0 + 14 96,3 93,6 + 27 65,0 59,5 + 55
88,6 93,6 - 50 98,9 91,4 + 75 63,4 61,5 + 1,9
99,5 96,2 + 33 104,7 109,2 - 45 77,2 69,1 + 82
87,9 83,9 + 4,0 100,0 92,7 + 73 54,9 60,3 - 53
94,5 79,8 + 14,6 104,3 91,8 + 12,5 68,5 62,4 + 6,1

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

ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen geméaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fur 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 28 615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26 316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
2016 1.Vj. 170 358 144 841 74113 61972 8755 17121 + 8396 6488
2.Vj. 176 879 152 042 82184 64 684 5175 25169 - 332 6512
3.V 169 374 145 700 76 638 61573 7 489 23839 - 165 7584
4.Vj. 189 186 164 382 83919 72 608 7 855 32518 - 7714 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.Vj. 180 407 155 250 82576 66718 5957 25517 - 361 7 467
4.Vj. 195 537 170 139 92 507 71019 6613 34 060 - 8 662 6471
2018 1.Vj. 189 457 159 974 83370 69 413 7191 19173 + 10310 6398
2.Vj. 194 715 166 191 88 450 71995 5745 29 064 - 540 6592
3.Vj. 161 683 84 952 69 414 7317 7579
2017 Okt. 41 842 21824 17 819 2199 2157
2018 Okt. 45 683 2349 19738 2454 2069
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 Zolle 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- Koérper- 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 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19 508 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 19583 26 204 209 921 159 015 50 905 7407 | 104204 20339 5159 39802
2016 648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831| 104441 22342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195 524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
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 52705 40 195 12510 1957 25783 5952 1210 10 054
3.Vj. 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 23364 5834 1224 11198
2.Vj. 161 036 78 178 48 256 14 825 7872 7 225 54243 39 885 14 358 2 059 19 868 5407 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
2018 1.Vj. 172111 81713 48 059 17 640 9418 6 595 59 248 45 272 13977 291 23752 5836 1271 12136
2.Vj. 178 102 86 322 51395 14 889 9302 10736 55801 41220 14 581 2215 26 474 6170 1119 11912
3.V 173 202 78 105 50 368 12 683 7192 7 862 59 169 43 951 15218 2315 26 424 5797 1391 11519
2017 Okt. 44 597 14 525 14880 - 191 - 1404 1240 18478 13928 4550 1704 7779 1689 423 2756
2018 Okt. 48 718 17 053 161200 - 2281 - 101 1262 18908 14 245 4663 1894 8369 2108 387 3035

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziglich 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 %) fiir 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 14 143 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 14921 12 419 8 805 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 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2016 1.Vj. 4620 3979 2722 5946 2489 1685 565 547 3217 1668 451 336 15639 12 090 3121
2.Vj. 9 860 4470 4139 2269 2 366 1515 473 691 2952 2283 451 267 16 740 12635 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 17 045 13679 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 17118 13670 3082
2018 1.Vj. 4 865 4587 2425 6388 2602 1725 591 569 3576 1431 479 350 17 638 13 880 3291
2.Vj. 10 158 5127 3485 2442 2360 1805 466 631 3270 2166 470 264 18 827 14 548 3853
3.Vj. 10423 4353 3886 2752 2128 1677 531 674 3592 1463 464 278
2017 Okt. 3636 918 1010 594 647 573 177 224 1056 410 148 75
2018 Okt. 3615 999 1474 631 676 567 168 239 1250 632 151 75
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 Vermégen
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 Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mabgen
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 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18 028 + 529 35366 33740 1335 238 53 4032
2016 1.Vj. 68 182 47 397 20 665 70076 60 143 4239 - 1894 33865 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 20670 73782 63 081 4453 - 3564 31412 28776 2365 187 84 4213
4.Vj. 76 136 55171 20733 74016 63 117 4450 + 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 30801 28 831 1701 214 54 4115
4.Vj. 79 956 57910 21790 75 842 64 694 4562 + 4114 35362 33750 1335 224 53 4045
2018 1.Vj. 74 368 51726 22 489 75 482 64 885 4569 - 1114 34219 32775 1146 240 58 4029
2.Vj. 77 824 55 186 22 451 75747 64 742 4 557 + 2077 36 244 34963 983 241 57 4033
3.Vj. 76 831 54 085 22575 78 284 67 017 4727 - 1453 35344 34104 936 248 57 4019
Quellen: Bundesministerium fiir 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 flir 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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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 37524 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 -
8376 7271 261 - 7 984 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 - 7750 3276 77 1841 134 1642 + 2358 -
8859 7 564 204 - 8834 3973 478 1772 146 1749 + 26 -
9355 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 1717 + 2657 -
9167 7926 151 - 9 546 3826 415 1742 174 2625| - 379 -
9713 8523 152 - 8471 3431 245 1752 161 2209| + 1243 -
9515 8 355 152 - 7 288 3296 50 1623 114 15141 + 2227 -
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-
fermalnahmen 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. Einzugskostenvergitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fir Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Avrztliche 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
193314 176 388 14 000 184 289 60 157 29156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182 179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979 + 1867
203143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34 202 13028 13 083 10619 10063 - 2445
210 147 195 774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223692 206 830 14 000 222 936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
53320 49 292 3500 55424 18 044 8879 9374 3470 3419 2 955 2458 - 2104
54 988 51 009 3500 55 603 17 686 9 005 9362 3478 3528 2963 2599| - 615
55632 51377 3500 55114 17 421 8929 9 166 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 9 807 3559 3516 3173 2514 - 1907
57 801 53 621 3625 57 502 17 973 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 9 627 9712 3566 3792 3080 3095 + 3865
57788 53670 3625 59 854 19 028 9 569 10 045 3656 3763 3370 2614 - 2067
59 796 55571 3625 60 060 18 677 9591 10 049 3639 3904 3294 2821 - 264
60 138 55778 3625 59 204 18 302 9 600 9 862 3481 4070 3155 28101 + 934

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgiiltigen 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 Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fiir den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
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
2017 36 305 36 248 38 862 4609 13014 10010 1611 1606 - 2 557
2016 1.Vj. 7 600 7578 7 587 941 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 7941 975 2741 1877 250 322 + 608
2017 1.Vj. 8558 8538 9092 1046 3194 2261 289 405 - 534
2.Vj. 8978 8962 9379 1080 3230 2 440 347 397 - 400
3.Vj. 8945 8932 9944 1210 3289 2562 422 411 - 999
4.Vj. 9620 9610 10110 1158 3285 2731 470 387 - 490
2018 1.Vj. 8961 8948 10 146 1192 3233 2603 496 424 - 1185
2.Vj. 9338 9322 10118 1160 3217 2 658 509 389 - 780
3.Vj. 9349 9334 10428 1202 3251 2781 515 397 - 1079
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Einschl. der Zuflihrungen 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 erwerbsméaRige 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:
Verén- 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 2125337 11785 606 137 206 631 53983 1246 801
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 2202 864 12126 630 053 199 132 60 157 1301397
2013 + 246781 + 19473 + 7292) - 4601 2013 2188128 12 438 637 529 190 555 43 994 1303612
2014 + 192540| - 2378 - 3190 + 891 2014 2189 569 12774 608 040 190 130 44 949 1333675
2015 + 167 655| — 16386 — 5884| - 1916 2015 2159 746 85952 595 457 186 661 45028 1246 649
2016 + 182 486| - 11331) - 2332) - 16791 2016 2 143 904 205 391 572779 179 755 41737 1144 242
2017 + 171906| + 4531 + 11823| + 2897 2017 p) 2092 781 319159 521035 175617 41039 1035932
2016 1.Vj. + 61598 + 10650 | + 8501 — 19345 2016 1.Vj. 2168 305 108 746 610 257 183 160 41 396 1224746
2.Vj. + 60691 + 4204| + 3694 + 4084 2.Vj. 2171800 142 139 598 990 181372 39 602 1209 695
3.Vj. + 33307 - 13887 - 18398| - 4 864 3.Vj. 2165378 172 567 585 591 179 359 38912 1188949
4.Vj. + 26890 - 12297 | + 3872 + 3333 4.Vj. 2143904 | 205391 572779 179 755 41737 1144242
2017 1.Vj. + 47 749| - 5700| + 6178 — 2428 2017 1.Vj. p) 2117 281 239 495 558 767 178 219 39561 1101238
2.Vj. + 42941 + 5281 + 318 + 4289 2.Vj. p) 2111075 265 130 545118 176 514 39 305 1085010
3.Vj. + 44338| + 3495) + 587 | + 941 3.Vj. p) 2104519 290 214 532727 176 646 39474 1065 459
4.Vj. + 36878 + 1455| + 4741 + 95 4.Vj. p) 2092 781 319159 521035 175617 41039 1035932
2018 1.Vj. + 42934| - 4946 | - 5138| + 3569 2018 1.Vj. p) 2069912 329 387 502 112 176 495 38493 1023 425
2.Vj. + 43602| - 5954| - 166| — 6139 2.Vj. p) 2052296 | 344279 483 251 179 856 38102 1006 808
3.Vj. + 46 5001 + 48561 + 16881 + 1871
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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14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegeniiber anderen
insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2125337 10 429 116 289 1345967 171 584 481 068
2 202 864 9742 106 945 1441 406 124 399 520372
2188 128 10592 85 836 1470 698 100 363 520 638
2189 569 12 150 72618 1501 494 95 770 507 536
2 159 746 14 303 65 676 1499 098 85 041 495 627
2 168 305 11976 69 372 1491129 104 405 491 423
2171 800 12181 76710 1485 041 111114 486 754
2165378 15370 77 249 1491971 98 096 482 692
2 143 904 15 845 69 715 1484378 91352 482 615
2117 281 12 891 60 798 1479 234 88577 475 781
2111075 15196 54 362 1486 948 83379 471191
2104519 16 161 48 197 1489 630 82589 467 943
2092 781 14 651 48 789 1484 691 83476 461 175
2069912 12 540 48 449 1479 750 71071 458 101
2 052 296 12773 54 968 1466 057 66 701 451798
Bund
1344 082 10 429 104 121 1017 210 138 112 74 210 1908 11382
1387 857 9742 88372 1088 796 88311 112 636 1465 11354
1390 440 10 592 78 996 1113029 64 970 122 852 2 696 10303
1396 496 12 150 64 230 1141973 54 388 123 756 1202 12 833
1372 604 14 303 49 512 1139039 45 256 124 494 2932 13577
1382473 11976 49 030 1138051 58 381 125 035 2853 10 025
1391131 12181 59 399 1129874 65 168 124 508 23803 11367
1381 054 15370 61408 1134326 46 832 123117 2634 9042
1366 840 15 845 55208 1124 445 50 004 121338 2238 8478
1350988 12 891 45510 1124430 48 082 120 075 2 465 7 469
1353 600 15 196 40 225 1132 686 44 682 120 811 2547 8136
1352975 16 161 34216 1136873 45 235 120 490 2674 10 160
1351290 14 651 36 297 1132542 47 758 120 041 2935 10 603
1338592 12 540 35921 1133358 37 206 119 567 2953 9 864
1329322 12773 42 883 1120 469 34 069 119128 2885 10 645
Lander
654 143 - 12 404 330924 11015 299 801 12 246 3174
684 123 - 18 802 355 756 12314 297 252 13197 2968
663 225 - 6847 360 706 11573 284 099 12141 2 655
657 633 - 8391 361916 19 003 268 323 14 825 2297
654 287 - 16 169 362 376 18510 257 232 15 867 4218
647 567 - 20 347 355304 21563 250 352 12 358 4230
644 144 - 17 318 357 069 23 456 246 301 13 860 4061
644 655 - 15 848 359618 26 149 243 040 11685 3871
637 471 - 14 515 361996 16 054 244 907 11 408 3376
627 512 - 15308 356 832 15301 240 071 10 407 3527
620 263 - 14 167 356 647 14516 234933 11180 3578
618 271 - 14021 355342 16 095 232813 13313 3581
611072 - 12543 354941 15753 227 836 14 325 3609
600 408 - 12583 349 945 13947 223932 13307 3740
597 128 - 12 144 349 086 14 271 221626 14 388 3777
Gemeinden
143 439 - - 381 23692 119 366 3504 360
147 499 - - 423 24 801 122 275 3124 802
150 536 - - 646 25441 124 449 2523 530
151 995 - - 1297 26 126 124572 1959 734
152 386 - - 2 047 27 004 123 335 2143 463
154614 - - 2076 26916 125622 2348 476
154 257 - - 2453 26 476 125328 2216 503
155 086 - - 2 455 26 794 125838 2123 527
153914 - - 2 404 26 529 124982 1819 566
152 462 - - 2 645 25566 124 251 1959 610
151 995 - - 2672 25376 123947 1950 644
150 360 - - 2 687 24 589 123 083 1851 664
148 487 - - 2947 24101 121439 1600 714
147 961 - - 2427 22873 122 661 1765 719
144 150 - - 2561 22274 119314 1913 724

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 14. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1331 - - - 237 1094 - 2743
1171 - - - 195 976 - 2661
1287 - - - 360 927 - 3872
1430 - - - 387 1043 - 2122
1411 - - - 446 965 - 2 685
1211 - - - 458 753 - 2828
1147 - - - 443 704 - 2948
1025 - - - 334 691 - 3002
1143 - - - 473 670 - 3044
1150 - - - 504 646 - 3226
895 - - - 290 605 - 3318
750 - - - 184 566 - 3433
792 - - - 247 545 - 3934
975 - - - 424 551 - 3702
883 - - - 383 500 - 4 040

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamts und der Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. 1 Insbeson-
dere Verbindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 2 Forderungen und Verbindlichkeiten
gegentiber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehun-

gen auch die Bestande am Markt erworbener Wertpapiere. Kein Ausweis beim Ge-
samtstaat, da Verschuldung und Forderungen zwischen den staatlichen Ebenen konso-
lidiert sind.

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
Kapitalin-
inflations- | dexierung Unver-
Bundes- |inflations- |indexierte |inflations- |Bundes- zinsliche Kredit-
Tages- Bundes-  |obliga- indexierte | Obligat- indexierter |schatzan- Schatzan- Bundes- verschul-
insgesamt 1 |insgesamt 1) |anleihe insgesamt 1) |anleihen  |tionen Anleihen 4) |tionen 4) Wertpapiere | weisungen 5)| weisungen 6)| schatzbriefe |dung 1)

984 256 6675 917 584 564 137 | 173 949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 59 997
1016 364 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9649 75144
1082 644 9981 2495| 1013072| 577798| 166471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 59 592
1334021 10 890 1975| 1084019| 602624| 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 239 112
1344082 10 429 21541 1121331 615200 199 284 29313 14927 3961 130 648 58 297 8208 212 322
1387 857 9742 1725 1177 168| 631425| 217586 35 350 16 769 5374 17719 56 222 6818 200 947
1390 440 10 592 1397| 1192025| 643200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 187 822
1396 496 12 150 1187| 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 178 144
1372 604 14303 1070 1188551| 663296| 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18536 1305 169 750
1366 840 15 845 1010 1179653| 670245| 221551 51879 14 585 3602 95 727 23 609 737 171 342
1351290 14 651 966| 1168840| 693687| 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 800
1382473 11976 1051 1187 081| 666565| 225678 61893 14 603 4395 98 232 20526 1205 183 416
1391131 12181 1033| 1189273| 675794| 220840 49 675 14 550 3099 99 417 28 369 1108 189 676
1381054 15370 1021 1195734| 664034| 231375 50 869 14570 3097 102 053 30 626 922 169 949
1366 840 15 845 1010 1179653| 670245| 221551 51879 14 585 3602 95 727 23 609 737 171 342
1350988 12 891 995| 1169939 674049| 213371 53838 14535 3362 95 148 14910 619 168 158
1353 600 15 196 986| 1172911 687278| 205203 55 842 14 465 4507 93 795 14431 487 165 493
1352975 16 161 977| 1171089 684134| 215029 56 905 14 490 4092 91893 11851 398 165 726
1351290 14 651 966| 1168840 693687| 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 800
1338592 12 540 951 1169 279 699 638| 193 811 60778 14 455 4421 94 282 9031 219 156 773
1329322 12773 941 1163 353 7107841 185042 62 863 - 4276 92 639 15 049 141 153 196

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundes-
amt, eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h.
neben dem Kernhaushalt samtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatli-
chen Bad Bank ,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund
nach MaR3gabe des Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (ESVG) 2010 aus 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

bindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 3 Emissionen der Bundesrepublik Deutschland.
Ohne Eigenbestande des Emittenten, aber einschlielich der Bestande, die von ande-
ren staatlichen Einheiten gehalten werden. 4 Ohne inflationsbedingte Kapitalindexie-
rung. 5 Einschl. Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt (2011 ausgelau-
fen). 6 Einschl. Finanzierungsschatze (2014 ausgelaufen).
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2018. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Glitersteuern (saldiert mit Gutersubven-

2017 2018
2015 2016 2017 2015 2016 2017 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj.
Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 112,6 118,0 120,8 2,5 4,8 2,4 42| - 06 2,6 3,5 1,7 3,4 0,1
Baugewerbe 103,7| 105,55| 108,0 0,0 1,8 2,4 6,0 0,3 1,8 2,3 19 3,9 4,2
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 109,2 110,6 114,3 1,5 1,3 3,4 5.1 2,2 3,5 2,8 2,2 2,5 1,2
Information und Kommunikation 128,5 132,9 137,6 2,2 3,4 3,6 4,4 3,2 3,4 3,4 3,6 3,9 3,1
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 104,1 104,5 1050 - 08 0,4 0,4 0,5 0,3 0,4 0,5 0,5 13 1,2
Grundstticks- und Wohnungswesen 104,4 104,5 105,6 0,2 0,0 1,1 1,4 0,4 1,3 1.4 1,0 1,0 0,7
Unternehmensdienstleister 1) 108,3 109,5 12,3 2,0 1,0 2,6 4,2 0,9 2,9 2,3 1,5 2,7 1.3
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 1055| 1082 109,7 23 2,6 1,4 2,2 1,2 1,4 0,8 1,2 1,2 0,9
Sonstige Dienstleister 100,0 98,9 100,1 09| - 11 1,2 2,7 0,1 1.4 04 - 01 0,9 0,1
Bruttowertschopfung 108,6 11,1 113,5 1,5 2,2 2,2 3,5 0,7 2,3 2,3 1,5 2,4 1,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,8 11,3 113,7 1,7 2,2 2,2 3,4 0,9 2,2 2,2 1,4 2,3 1,1
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 106,2 108,4 110,3 1,7 2,1 1,8 2,1 1,8 2,1 1.1 1,6 1,0 0,5
Konsumausgaben des Staates 108,1 112,3 1141 2,9 4,0 1,6 1,7 1,4 1,5 1,7 0,6 11 0,9
Ausriistungen 11,3] 113,8] 118,0 41 2,2 3,7 4,2 1,7 41 4,7 4,5 5.0 3,7
Bauten 108,2 112,3 1156 - 14 3,8 2,9 5,8 1,6 3,0 1,8 1,4 3,5 3,3
Sonstige Anlagen 4) 18,5 124,7| 1263 5,4 52 1,3 2,2 1,2 0,4 1,5 0,4 0,4 0,4
Vorratsveranderungen 5) 6) - 03 0,2 0,1 0,0 0,3 01| - 01 0,0 0,3 1,0
Inlandische Verwendung 106,3 109,5 11,7 1,6 3,0 2,0 2,4 2,0 2,2 1,5 1,5 1,9 2,2
AuBenbeitrag 6) . . . 02| - 05 0,3 1,11 - 09 0,1 0,8 0,0 06| - 1,0
Exporte 1249 127,8 133,7 53 2,3 4,6 7.3 1,8 4,9 4,7 2,1 4,3 1,1
Importe 120,6| 1255| 131,6 5.6 4,1 4,8 5,7 4,5 5,5 3,7 2,6 3,7 3,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,81 111,31 1137 1,7 2,2 2,2 3,4 0,9 2,2 2,2 1,4 23 11
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
1ll. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1630,9| 1675,6| 1732,2 2,3 2,7 3,4 3,9 3,4 3,6 2,7 3,0 2,6 2,1
Konsumausgaben des Staates 587,4 615,5 638,9 4,2 4,8 3,8 3,4 3,4 3,9 4,4 3,1 3,8 3,6
Ausriistungen 201,2| 206,5| 2152 5.0 2,6 4,2 4,4 2,1 4,5 5.7 5.2 5.9 4,4
Bauten 290,7| 3071 326,6 0,4 5,6 6,4 8,7 4,8 6,5 5.8 57 8,1 8,7
Sonstige Anlagen 4) 13,6 1204| 1239 6,9 6,0 2,9 3,5 2,8 2,1 3,1 2,6 2,6 2,6
Vorratsveranderungen 5) - 19,1 -128| - 7.2
Inlandische Verwendung 23804,7) 2912,3| 3029,5 2,5 3,8 4,0 4,2 4,0 4,3 3,6 3,4 41 4,8
AuBenbeitrag 2441 247,5| 2478 . . . . . . . . . .
Exporte 1428,7| 1450,2| 1541,9 6,5 1,5 6,3 9,0 3,9 6,5 6,0 2,6 4,9 2,8
Importe 1184,6| 1202,8| 12941 41 1,5 7,6 9,9 8,0 7.2 5,5 2,9 4,8 7.1
Bruttoinlandsprodukt 2) 3048,9| 3159,8| 32773 3,8 3,6 3,7 43 2,5 4,2 4,0 3,2 4,2 3,0
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 106,2 106,9 108,6 0,6 0,7 1,6 1,8 1.5 1,6 1,6 1,4 1,6 1,6
Bruttoinlandsprodukt 108,6| 110,1 11,8 2,0 1,4 1,5 0,9 1,6 2,0 1,8 1,8 1,8 1,9
Terms of Trade 102,1 103,9 102,8 2,6 1,7y - 100 - 23| - 12| - 01| - 05 02} - 05| - 14
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1542,9| 1601,0| 166838 3,9 3,8 4,2 4,2 4,4 4,3 41 4,5 4,6 4.8
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 736,9| 762,7| 7876 5.0 3,5 3,3 54| - 1,5 5.4 3,3 0,0 34| - 21
Volkseinkommen 2279,8| 2363,7| 2456,4 4,2 3,7 3,9 4,6 2,5 4,7 3,9 2,9 4,2 2,4
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3114,61 3222,4| 3346,3 4,0 3,5 3,8 4,4 2,8 43 3,8 3,1 4,3 3,0

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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XI. Konjunkturlage in Deutschland
2. Produktion im Produzierenden Gewerbe
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- guter- guter- gliter- guter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen  |produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausriistungen |bau wagenteilen
2015=100
Gewicht in % 1) 100,00 14,04 6,37 79,60 29,44 36,96 2,28 10,92 10,27 9,95 12,73 14,14
Zeit
2014 98,8 101,9 95,2 99,3 99,9 98,8 97,5 100,1 99,7 99,0 100,0 99,8
2015 99,7 99,6 100,1 99,7 99,8 99,7 99,6 99,8 99,8 99,7 99,7 99,6
2016 101,5 105,3 98,7 101,1 100,8 101,3 102,6 101,0 101,6 101,0 99,6 102,1
2017 104,9 108,7 98,8 104,7 104,9 105,0 106,9 103,0 106,2 107,0 104,1 105,3
2017 3.Vj. 106,4 116,6 92,4 105,8 107,4 104,7 106,2 105,2 107,8 109,5 103,0 105,2
4.Vj. 109,9 122,3 104,6 108,2 104,6 11,3 109,6 107,0 106,7 11,6 115,8 104,8
2018 1.Vj. 102,7 87,8 105,1 105,2 106,1 104,3 108,9 104,7 107,3 108,3 100,6 109,5
2.Vj. 107,5 113,6 90,5 107,7 108,0 107,6 105,4 107,4 110,1 107,6 104,9 110,8
3.Vj. %) 107,3 120,8 93,4 106,1 106,8 103,8 104,0 112,6 108,5 110,3 105,4 97,0
2017 Okt. 109,5 120,8 103,0 108,0 109,7 106,3 113,9 108,1 112,0 109,5 103,0 108,1
Nov. 116,0 123,4 104,3 115,6 11,6 119,3 117,7 113,2 114,9 17,4 115,9 122,4
Dez. 104,3 122,7 106,6 100,9 92,4 108,3 97,1 99,8 93,2 107,9 128,6 83,8
2018 Jan. 95,7 75,2 106,0 98,5 102,4 93,8 102,8 102,8 101,5 102,0 87,9 99,4
Febr. 98,8 83,0 101,6 101,4 102,6 100,7 105,4 99,4 104,9 104,3 97,1 105,3
Marz 113,6 105,1 107,7 115,6 113,3 118,4 118,4 112,0 115,5 118,7 116,7 1239
April 105,1 109,6 92,5 105,3 106,0 105,5 103,2 103,0 108,6 104,0 100,3 12,3
Mai 106,7 14,1 90,2 106,7 108,2 104,8 102,8 109,6 109,4 105,9 101,7 108,2
Juni 110,6 171 88,9 11,1 109,8 112,6 110,3 109,6 12,3 112,9 112,7 112,0
Juli 2% 108,3 123,3 93,5 106,9 108,6 104,8 98,4 110,9 109,8 109,1 104,9 101,1
Aug. 2 101,4 1151 95,3 99,5 102,9 93,7 94,9 11,2 103,7 105,5 98,4 80,8
Sept. %) 12,3 1241 91,4 11,9 108,9 12,8 118,7 115,6 11,9 116,3 113,0 109,1
Okt.  xp) 11,3 126,9 96,1 109,7 109,2 109,2 11,7 12,4 11,5 12,1 109,3 105,3
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2014 + 15 + 29 - 38 + 20 + 1,8 + 2, + 04 + 15 + 29 + 25 + 1, + 4,1
2015 + 09 - 23 + 5,1 + 04 - 01 + 0, + 2,2 - 03 + 0,1 + 0,7 , - 02
2016 + 1.8 + 57 - 1.4 + 14 + 1.0 + 1.6 + 3,0 + 1.2 + 1.8 + 1.3 - 01 + 25
2017 + 33 + 32 + 0,1 + 36 + 41 + 37 + 4.2 + 20 + 45 + 59 + 4, + 3,1
2017 3.Vj. + 41 + 32 - 1.8 + 47 + 53 + 48 + 6,1 + 3,0 + 64 + 6,7 + 4,7 + 50
4.Vj. + 4,7 + 33 + 03 + 53 + 6,2 + 54 + 3,1 + 3,2 + 58 + 74 + 72 + 57
2018 1.Vj. + 39 + 3,5 + 0,7 + 4,2 + 3,8 + 4,3 + 2,6 + 53 + 39 + 59 + 49 + 4,3
2.Vj. + 29 + 2.2 - 35 + 35 + 24 + 35 - 02 + 7,0 + 29 + 29 + 3,1 + 4,6
3.Vj. %) + 08 + 36 + 1,0 + 03 - 06 - 09 - 21 + 7.0 + 06 + 07 + 2.3 - 78
2017 Okt. + 2,1 + 3,3 + 09 + 2,0 + 4,3 + 0,6 + 2,3 + 0,7 + 50 + 35 + 3,7 - 27
Nov. + 57 + 3,7 - 07 + 6,5 + 68 + 7.1 + 48 + 4.2 + 48 + 7.7 + 52 + 11,8
Dez. + 63 + 29 + 07 + 7.7 + 7.9 + 87 + 2.1 + 49 + 81 + 11,5 + 12,1 + 9,1
2018 Jan. + 6,1 + 16,4 - 4,6 + 5,8 + 5,0 + 6,0 + 3,8 + 7,3 + 4,9 + 6,4 + 5,6 + 54
Febr. + 21 - 1.3 + 20 + 2,6 + 35 + 1,6 + 06 + 42 + 4.2 + 52 + 25 - 04
Marz + 36 - 06 + 5,1 + 43 + 3,0 + 54 + 34 + 4,6 + 28 + 6,1 + 65 + 7.6
April + 1,8 + 0,3 - 31 + 2,5 + 0,8 + 3,7 - 24 + 4,5 + 2,8 + 1,1 + 29 + 4,9
Mai + 3,6 + 4.2 - 48 + 4.1 + 3,7 + 3,0 - 04 + 92 + 2,8 + 3.8 + 3,0 + 35
Juni + 33 + 22 - 26 + 37 + 28 + 36 + 2.1 + 7.5 + 29 + 37 + 33 + 53
Juli 2 + 1,6 + 3,5 + 24 + 1,1 + 0,0 + 0,7 - 31 + 6,1 + 10 - 01 + 3,0 - 27
Aug. 2)x) + 02 + 24 + 25 - 04 - 06 - 28 - 34 + 83 + 15 + 1.2 + 37 - 15,6
Sept. %) + 07 + 49 - 17 + 0,1 - 1,2 - 08 - 03 + 6,6 - 05 + 11 + 05 - 60
Okt.  x)p) + 1,6 + 50 - 67 + 1,6 - 05 + 2,7 - 19 + 4,0 - 04 + 24 + 6,1 - 26
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe durch Verschiebung der Ferientermine. x Vorldufig; vom Statistischen Bundesamt
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljdhrlichen
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschépfung zu Produktionserhebung bzw. der Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.

Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Beeinflusst
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgtter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Veréande- Verande- 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 99,7 + 41 99,8 + 2,8
2016 100,7 + 0,9 98,9 - 0,9 101,9 + 21 100,6 + 0,8 105,3 + 5,6 99,0 - 0,8
2017 108,6 + 7.8 109,4 + 10,6 108,5 + 6,5 105,7 + 51 116,5 + 10,6 102,2 + 3,2
2017 Okt. 112,8 + 9,0 113,5 + 15 12,7 + 7.8 109,7 + 6,4 127,9 + 53 103,6 + 6,7
Nov. 114,8 + 10,9 118,2 + 13,8 1131 + 9,5 11,4 + 8,1 129,7 + 171 105,4 + 4,8
Dez. 115,2 + 9,1 103,4 + 14,0 125,2 + 7,2 94,5 + 4,2 108,6 + 12,3 89,8 + 1,2
2018 Jan. 110,9 + 9,9 115,7 + 105 107,9 + 9,7 11,3 + 8,8 12,6 + 5,2 110,8 + 10,0
Febr. 110,3 + 4,1 110,9 + 2,3 110,1 + 59 108,7 - 1,4 112,2 + 3.1 107,5 - 2,9
Marz 121,6 + 3,8 121,2 + 4,1 1229 + 3,5 113,6 + 2,9 123,6 - 2,1 110,3 + 4,7
April 108,4 + 1,5 115,9 + 7,2 104,7 - 1,7 101,5 - 0,5 14,1 + 2,5 97,3 - 1,8
Mai 109,9 + 59 114,2 + 7,2 107,6 + 52 106,7 + 5,0 121,3 + 10,1 101,8 + 3,1
Juni 111,5 + 0,7 115,0 + 3,7 110,2 - 1,1 105,2 + 1,2 121,2 + 3.1 99,9 + 0,4
Juli 106,9 + 1,0 14,7 + 5.4 101,7 - 1,9 109,6 + 1,7 120,3 + 105 106,1 - 1,2
Aug. 98,8 - 0,2 103,8 - 1,0 94,8 + 0,7 106,5 - 1,4 116,6 + 1,2 103,2 - 2,3
Sept. 109,3 - 0,9 109,2 + 0,3 109,4 - 2,1 109,1 + 2,0 124,4 - 1,4 104,2 + 3,5
Okt. P 11,2 - 1,4 13,9 + 04 109,7 - 2,7 109,8 + 0,1 127,3 - 0,5 104,1 0,5
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 + 11 101,7 - 11 95,2 + 3,1 97,1 + 2,0 100,4 + 0,0 96,0 + 2,8
2015 99,8 + 1,7 99,8 - 1,9 99,7 + 4,7 99,8 + 2,8 99,7 - 0,7 99,8 + 4,0
2016 99,8 + 0,0 97,6 - 2,2 101,9 + 2,2 98,0 - 1,8 103,1 + 3,4 96,3 - 3,5
2017 107,0 + 7,2 107,1 + 9,7 107,8 + 5.8 101,6 + 37 108,6 + 53 99,3 + 31
2017 Okt. 110,8 + 7,7 12,3 + 109 109,9 + 5.2 108,7 + 71 128,6 + 8,9 101,9 + 6,3
Nov. 112,8 + 9,4 1141 + 10,9 11,8 + 8,0 111,5 + 9,9 123,0 + 10,4 107,6 + 9,6
Dez. 101,3 + 1,4 98,4 + 127 106,1 - 5.9 86,2 + 0,0 89,0 + 2,5 85,2 - 0,9
2018 Jan. 107,8 + 8,8 113,4 + 11,0 104,0 + 7.5 101,8 + 4,0 103,1 + 0,4 101,3 + 52
Febr. 105,5 - 3,6 108,1 - 0,9 103,4 - 6,3 105,3 + 0,5 109,5 + 71 103,9 - 1,7
Marz 119,7 + 43 119,4 + 5,9 121,5 + 2,9 109,0 + 3,6 1221 + 5.3 104,6 + 3,0
April 105,0 - 4,5 108,7 + 2,7 103,0 - 11,2 97,9 + 4,9 115,5 + 13,2 91,9 + 1,7
Mai 106,5 + 5,0 110,2 + 6,3 103,4 + 33 106,2 + 10,2 127,6 + 293 99,0 + 3,6
Juni 107,7 - 0,9 11,4 + 5.6 105,4 - 6,6 101,4 + 1,5 13,1 + 5,5 97,5 + 0,1
Juli 109,8 + 2,4 113,7 + 5.1 107,1 + 0,5 105,4 + 0,5 109,4 + 6,9 104,1 - 1,6
Aug. 98,3 - 2,9 102,3 - 4,4 94,2 - 1,4 103,1 - 3,0 114,7 + 3,4 99,2 - 53
Sept. 107,6 + 0,1 107,1 + 11 109,0 - 0.4 101,2 - 3,2 116,9 - 3,5 95,9 - 3,0
Okt. p) 106,7 - 3,7 110,2 - 1,9 103,5 - 5,8 108,6 - 0,1 120,0 - 6,7 104,7 + 2,7
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 + 38 99,5 + 2,5 96,7 + 4,2 96,5 + 6,6 92,0 + 11 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 + 1,7 100,3 + 0,5 101,9 + 2.1 102,6 + 2,8 107,0 + 7,2 101,1 + 1,3
2017 109,8 + 8,2 11,9 + 116 108,9 + 6,9 108,9 + 6,1 122,8 + 148 104,5 + 3,4
2017 Okt. 114,3 + 10,0 114,9 + 12,2 114,4 + 9,5 110,4 + 57 127,4 + 2,6 104,9 + 7,0
Nov. 116,4 + 121 122,7 + 169 13,9 + 105 11,3 + 6,6 135,1 + 224 103,7 + 1,3
Dez. 125,7 + 143 108,8 + 154 136,7 + 146 100,9 + 7.1 124,3 + 188 93,3 + 2,8
2018 Jan. 113,3 + 10,9 118,2 + 10,1 110,3 + 11,0 118,6 + 12,2 120,2 + 8,8 118,1 + 13,4
Febr. 113,9 + 102 13,9 + 5,9 1141 + 139 11,3 - 2,7 14,3 + 0,2 110,3 - 3,7
Marz 1231 + 3.4 123,2 + 2,4 123,7 + 3,9 117,2 + 2,4 124,8 - 7.3 114,7 + 6,1
April 111,0 + 6,4 123,7 + 11,9 105,8 + 5,0 104,3 - 4,1 1129 - 5,0 101,5 - 4,0
Mai 12,4 + 6.4 118,5 + 8,1 110,2 + 6,3 107,0 + 13 116,3 - 2,7 104,0 + 2,9
Juni 114,4 + 2,0 118,8 + 1.7 13,1 + 2,3 108,2 + 0,9 127,8 + 1,5 101,8 + 0,7
Juli 104,7 - 0,1 115,8 + 5.8 98,4 - 3,5 112,8 + 2,5 129,0 + 13,0 107,6 - 0,9
Aug. 99,2 + 2,0 105,5 + 2,8 95,1 + 1,9 109,1 - 0,2 118,1 - 0,5 106,2 + 0,0
Sept. 110,6 - 1,7 11,4 - 0,7 109,7 - 3,1 115,3 + 58 1304 + 0,1 110,5 + 8,2
Okt. p) 114,6 + 0,3 117,8 + 2,5 113,5 - 0,8 110,8 + 0,4 133,1 + 4,5 103,7 - 1,1

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlaute-
rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
bis 11.16. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.1 (X13).
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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- 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 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
954| - 04 952+ 07 885|+ 44 1020 - 1,0 91,8 - 36 956 - 1.7 99,21 - 01 951| - 35
99,9+ 47 99,9 + 49 99,9 + 12,9 100,0 2,0 99,8 + 87 99,9 + 45 999+ 07 99,9+ 50
114,4] + 145 1150) + 151 169| + 17,0 149) + 14,9 1089| + 9.1 138| + 13,9 M7+ 11,8 16,0 + 16,1
122,4) + 7.0 1231 + 7.0 1231 + 53 123,5| + 7.5 12191 + 119 121,7) + 6,9 1199 + 7.3 1250 + 7.8
1223+ 55 1227 + 2,0 1211 - 10,6 1195) + 12,2 1403| + 154 121,8] + 10,0 183 + 12,3 127,7] + 101
114,0| - 2,8 115,0) - 2,9 123,5| + 4,6 106,2| - 11,6 1199 + 6,8 112,8| — 2,8 1083 — 8,6 114,7| - 0,6
13,2 + 108 181 + 131 137 - 04 126,2| + 29,0 102,7| + 6,5 1074 + 7.6 1247 + 23,0 99,71 + 40
1339| + 26,3 1489 + 31,7 1486| + 39,8 1575 + 27,4 178 + 22,7 16,5] + 19,1 142,3| + 238 154| + 20,7
99,2| + 8,9 100,8| + 83 102,1) + 9,9 103,4| + 5,5 86,7| + 153 97,4| + 9,7 1058 + 45 89,9| + 145
1241) + 183 180 + 9.2 128 + 60 1247 + 11,3 1103| + 11,6 131,2) + 296 1363 + 31,2 17,00 + 11,4
1456 + 1,7 140,2) - 0,5 1386| - 49 1369 + 0.1 1579 + 12,3 151,8) + 43 1374 + 28 1591 + 45
1359 + 1,5 130,7| + 1,2 1411 + 131 1258 - 7.6 114,4| - 2,4 1419 + 1,8 127,0) + 0,3 142,8| — 3.3
142,8| + 14,8 1369| + 13,7 1307 + 7.9 143,0) + 258 1349 - 58 149,6| + 16,0 1427 + 27,2 1502 + 7,0
147,2) + 55 1418 + 07 1426 - 1,0 1363 + 2,9 1599 - 1,0 1536 + 11,3 13700 + 75 1618 + 7.4
1421 + 7.3 142,00 + 125 142,20 + 149 143,70 + 111 1348| + 10,0 1423 + 2,0 1443 + 13,7 1396 — 3,0
1286| + 104 196 + 52 1254) + 13,0 165 + 2,6 1M1,8) - 89 1391 + 16,1 127,4) + 12,9 1320 + 64
139,81 + 14,3 14361 + 17,0 156,01 + 28,8 13041 + 9.1 152,21 + 85 13531+ 111 13481 + 13,9 13561 + 6,2
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen;
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe-

Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl.

StraBenbau.

reinigte  Wirtschaftszahlen, ~ Tabelle 11.21. o  Mithilfe des Verfahrens
5. Umsatze des Einzelhandels
Kalenderbereinigt 0)
darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Gerate 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 Mébel 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 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | % 2015=100 | %
96,5 + 1,6 9%6,4| + 1,2 97,3 + 2,0 999 + 1,8 99,2 - 08 97,6 - 05 950 + 71 833| + 1,8
4 1001 + 37|49 1001 + 3,8 1001 + 2,9 1002 + 0,3 100,2| + 1,0 1002 + 2.7 100,0/ + 5,3|4 100,0f + 20,0
1025) + 24 102,1) + 2,0 101,7) + 16 101,0) + 08 99,9 - 03 1015 + 1,3 103,9] + 3,9 109,8] + 98
107,5) + 49 105,1 + 29 1056 + 3,8 1083 + 7,2 107,00 + 71 1035 + 20 1078 + 3,8 1206 + 938
10,2 + 2.2 107,0) + 06 1059 + 26 1196 - 56 110,0) + 3,2 1095 + 1,5 109,00 + 24 122,00 + 27
14,7 + 5,6 1111 + 3,7 1080 + 47 11250 + 49 1240 + 79 1106 + 29 113,5] + 45 151,2) + 139
1292 + 40 1253) + 24 1252 + 43 1280 + 3,2 162,7) + 2,6 13,0] + 26 1232 + 48 1544 + 7.8
1004 + 43 97,8 + 26 99,1 + 46 90,1| + 15 1109 - 1,0 90,9| + 42 107,9] + 6,5 1200 + 6,6
96,3 + 24 93,6 + 1.1 98,1 + 39 789 - 38 93,01 + 15 888 - 06 1048| + 54 1089 + 26
1108| + 1,2 1069 - 01 10,1 + 40 1006 - 97 1046| + 25 106,7| - 50 132) + 38 1267 + 6,0
128| + 55 1084| + 3.8 12,00 + 39 1204 + 10,3 91,4 - 1.7 135 + 45 13,0 + 7.3 1221 + 74
1102 + 25 1058 + 0,8 1119 + 5,0 110,3 0,7 90,2 + 0,6 106,1 - 10 1079 + 11 1194 + 39
1093 + 34 1050 + 1,2 M1,4) + 61 1064 - 3.8 1003 + 50 101,2) - 1,3 1094 + 28 143 + 1.8
110,0) + 24 106,7] + 08 1100 + 24 1054 - 2.1 97,1 - 45 1025) - 1,7 152 + 55 1225) + 89
106,2| + 3,1 1026 + 14 1069 + 31 99,3 - 0,2 97,2y - 07 974 - 07 1088 + 43 1154 + 43
107,9] + 21 103,0) + 01 1057] + 31 109,7) - 7.6 107,0] + 3,6 1003 + 06 M) + 47 1246 + 64
1291 + 25 107,51 + 05 11041 + 42 1561 - 33 106,11 - 3,5 10841 - 1,0 110,01 + 09 136,01 + 11,5
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter- handelspreise in der Gewichtung des Jahres 2010. 4 Ab Mai 2015 Einbeziehung
ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle eines groBeren Unternehmens des Online-Handels, das im Mai 2015 eine Nieder-

11.24. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Auch an
Verkaufsstanden und auf Mérkten. 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden
oder auf Mérkten. 3 Angaben in jeweiligen Preisen bereinigt mit Indizes der Einzel-

lassung in Deutschland griindete. 5 Ergebnisse ab Januar 2017 vorlaufig und in den
jlngsten Monaten aufgrund von Schéatzungen 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.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- |lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell SGB 11l losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt |zugeordnet | 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
42 670 +0,8 30197 +1,6 8 860 20332 770 5029 134 49 2898 933 6,7 490
43 071 +0,9 30823 +2,1 8938 20 840 806 4 856 130 44 2795 859 6,4 569
43 642 +1,3 31508 +2,2 9028 21407 834 4 804 128 42 2691 822 6,1 655
44 269 + 14 32234 +2,3 9 146 21980 868 4742 113 24 2533|7 855 57 731
43 290 +1,0 30928 +2,1 8974 20 865 840 4 868 47 33 2759 827 6,3 595
43 485 +1,2 31333 +23 9049 21204 837 4829 101 46 2 655 775 6,0 604
43 087 +1,4 31077 +24 8929 21131 793 4785 312 50 2892 932 6,6 610
43 563 +1,3 31350 +2,.2 8988 21298 820 43823 59 47 2674 782 6,1 653
43 842 +1,3 31593 +2,1 9056 21431 858 4827 46 35 2651 808 6,0 682
44 076 + 1,4 32014 +2,2 9137 21770 866 4781 93 36 2547 766 58 677
43729 +1,5 31790 +23 9040 21697 830 4728 307 41 27347 987 6,2 671
44 195 +1,5 32 064 +23 9110 21857 852 4762 36 25 2513 822 5,6 717
44 479 +1,5 32324 +23 9172 22011 892 4766 28 16 2504 833 5,6 763
44 672 +14 32759 +23 9263 22 354 900 4711 79 15 2381 780 53 771
44 371 +1,5 32563 +2,4 9214 22279 843 4 664 179 22 2525 909 57 760
44776 +1,3|8 32800|8 +23|8 9298 22413|8) 843|8) 4700 .. |® "1 2325 760|9) 5,1 794
10) 45035(10) +1,3|8) 33032|8 +22|8 9385|8 225428 85418) 4697 .18 18 2311 784 5,1 828
43 191 +0,9 30744 +2,1 8934 20724 840 4908 49 35 2773 830 6,3 589
43 250 +1,0 30988 +2,.2 8993 20901 846 4841 40 26 2796 851 6,4 597
43 429 + 1,1 31333 +2,.2 9076 21153 850 43810 51 39 2708 799 6,2 600
43 517 + 1,1 31368 +23 9068 21206 846 4814 61 47 2 649 764 6,0 612
43 554 +1,3 31389 +2,5 9 060 21247 842 4 846 66 52 2633 764 6,0 610
43 385 +1,3 31150 +2,5 8 964 21167 798 4843 177 39 2 681 798 6,1 591
42 993 +1,3 30983 +23 8906 21073 784 4774 343 48 2920 961 6,7 581
43 049 +1,4 31069 +2,4 8923 21127 793 4769 343 50 2911 947 6,6 614
43218 + 1,4 31209 +2,.2 8954 21217 804 4782 252 52 2 845 888 6,5 635
43 386 +1,3 31314 +2,2 8983 21279 809 4 806 67 55 2744 817 6,3 640
43 580 +1,3 31410 +23 9 000 21337 826 4838 57 45 2 664 774 6,0 655
43724 +1,3 31443 +2,.2 9010 21339 846 4865 54 42 2614 754 59 665
43704 +1,2 31378 +2,1 9 007 21273 853 4863 43 31 2661 805 6,0 674
43 810 +1,3 31675 +2,2 9076 21486 865 4802 50 38 2 684 830 6,1 685
44011 +1,3 32 007 +2,.2 9157 21729 869 4768 46 35 2 608 787 59 687
44 093 +1,3 32 045 +2,.2 9154 21773 871 4767 50 39 2540 756 58 691
44 140 +1,3 32 069 +2,.2 9147 21807 876 4794 52 40 2532 756 57 681
43 994 + 1,4 31848 +2,.2 9063 21731 835 4794 178 30 2568 785 58 658
43 644 +1,5 31707 +23 9017 21648 825 4719 370 43 2777|\D 1010 6,3 647
43 694 +1,5 31774 +23 9032 21690 828 4706 335 42 2762 1014 6,3 675
43 850 +1,5 31930 +23 9078 21777 838 4722 216 40 2 662 935 6,0 692
44 024 +1,5 32013 +2,2 9101 21831 838 4748 39 27 2 569 861 58 706
44 205 + 1,4 32131 +23 9124 21900 859 4775 36 25 2498 810 5,6 714
44 356 + 1,4 32165 +23 9135 21902 878 4802 33 22 2473 796 5,5 731
44 375 +1,5 32128 +2,4 9123 21 869 890 4803 30 18 2518 842 5,6 750
44 445 + 1,4 32 396 +23 9189 22 060 896 4739 28 15 2 545 855 57 765
44 618 + 1,4 32732 +23 9272 22 304 901 4711 28 16 2 449 800 5,5 773
44 683 +1,3 32778 +23 9274 22 355 901 4 696 27 16 2389 772 5,4 780
44 737 + 1,4 32830 +2,4 9278 22 395 916 4720 26 16 2368 772 53 772
44 595 + 1,4 32 609 +2,4 9202 22319 867 4722 183 12 2385 796 53 761
44 318 +1,5 32504 +2,5 9191 22249 841 4 660 256 21 2570 941 58 736
44 341 +1,5 32551 +2,4 9223 22 262 838 4642 144 20 2 546 927 57 764
44 453 +1,4 32 660 +23 9253 22334 837 4 656 136 24 2458 859 55 778
44 628 +1,4 32782 +2,4 9291 22 404 840 4 686 20 10 2384 796 53 784
44 791 +1,3 32857 +23 9310 22 450 845 4718 19 9 2315 75119 5,1 793
44 909 +1,2|8 32864|8 +22|8 9324|8 22436|8) 852|8) 4738 .18 14 2276 735 50 805
44 923 +1,2|8 32846|8 +2,2|8 9339|8 22399|8) 86018) 4737 .18 1 2325 788 5,1 823
45 002 +1,3|8 33116|8 +2,2|8 9408|8 22600|8) 85618) 4667 .18 19 2 351 804 52 828
10) 451791100 +1,3|8) 33407|8 +2,1|8 9490|8 228198 84218) 4635 .18 25 2 256 759 50 834
10) 45242)100 +1,3 2204 742 4,9 824
. 2186 745 4,8 807

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:
Endstdnde. 3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Stellen ohne geférderte Stellen,
einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker (Per-
sonen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem Rechts-

kreis SGB Il zugeordnet. 8 Ursprungswerte von der Bundesagentur flr Arbeit ge-
schatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2016 und
2017 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 1,1 %, bei den
ausschlieBlich geringfiigig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,4 % sowie bei
den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 70,0 % von den endgiiltigen
Angaben ab. 9 Ab Mai 2018 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen. 10 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise
fur Rohstoffe: HWWI. 1 Die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs-
bedingt. 2 EinschlieRlich alkoholischer Getranke und Tabakwaren. 3 Strom, Gas und

Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im  |Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fiir 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 2010 =100{2015 = 100
Indexstand
99,1 97,4 98,7 109,8 97,4 97,3 105,7 97,0 102,9 120,7 99,4 105,2 160,2 117,6
99,9 98,8 99,2 107,5 98,8 98,8 106,6 98,6 101,9 11,1 99,1 102,9 142,8 108,3
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 106,9 100,0 100,0 106,9 100,0 100,0 100,0 100,0
100,4 101,3 101,0 94,6 101,2 101,2 107,4 101,9 98,4 106,6 99,0 96,7 83,2 98,4
102,1 104,0 102,3 97,5 102,5 102,9 109,3 105,3 101,1 115,2 100,7 100,1 99,6 107,1
101,0 103,2 100,7 98,2 101,0 102,2 108,1 100,3 114,8 100,7 100,8 108,9 115,9
101,7 104,6 101,0 98,4 101,9 102,3 108,8 103,9 100,5 116,2 100,9 101,4 110,2 118,9
101,8 103,4 102,6 97,5 102,0 102,4 109,0 100,6 117,6 100,9 101,1 99,7 116,4
101,8 103,4 102,7 98,3 101,5 102,6 109,0 100,9 119,9 101,1 101,0 100,4 110,1
101,6 103,5 102,7 96,9 101,5 102,8 108,8 104,9 100,8 120,9 100,8 100,0 93,1 104,2
101,8 103,6 102,0 96,1 102,5 102,9 109,0 100,8 121,3 100,6 99,0 85,7 100,4
102,2 103,8 101,4 95,9 103,8 103,0 109,4 101,0 120,2 100,5 98,6 86,5 102,9
102,4 103,8 101,8 96,3 103,8 103,1 109,5 105,7 101,1 121,2 100,3 98,6 90,1 103,3
102,4 104,1 102,9 97,5 102,8 103,2 109,6 101,5 116,0 100,5 99,3 96,3 102,8
102,3 104,8 103,2 97,4 102,2 103,3 109,6 101,6 114,3 100,6 99,9 101,6 102,7
102,6 104,8 103,2 98,7 102,6 103,5 109,9 106,5 101,7 114,8 100,8 100,6 110,3 103,8
103,4 105,5 102,8 98,5 104,2 103,6 110,6 101,9 114,4 100,8 100,8 13,7 103,6
102,4 106,2 101,8 98,9 102,4 103,9 109,8 102,4|9) 110,6 101,1 101,4 115,9 105,4
102,9 106,2 102,2 98,5 103,3 104,0 110,3 108,3 102,3 110,1 101,0 100,9 108,7 106,0
103,3 106,4 103,2 97,9 103,7 104,1 110,7 102,4 11,4 101,1 100,8 109,5 104,9
103,2 106,8 103,4 99,5 102,7 104,3 110,7 102,8 110,8 101,3 101,4 116,7 106,1
103,8 106,9 103,3 101,9 103,4 104,4 11,2 109,4 103,3 109,7 101,8 102,9 1299 112,5
103,9 106,9 102,9 102,4 103,8 104,5 11,3 103,7 110,4 102,1 103,4 130,5 11,3
104,3 106,6 101,9 102,3 105,5 104,7 11,6 103,9 12,5 102,2 103,3 129,9 105,8
104,3 106,4 102,5 103,1 105,0 104,8 11,7 111,0 104,2 115,6 102,4 103,3 130,5 105,7
104,7 107,1 103,9 105,1 104,2 104,9 1121 104,7 118,2 102,4 103,7 140,8 102,7
104,8 107,1 104,3 106,1 104,0 105,0 112,3 105,0 117,8 102,6 104,7 144,7 105,5
104,9 107,0 104,3 108,0 103,9 105,1 112,4 123,7 105,2
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 16| + 34| + 07| + 1.8 + 15| + 1,3 + 15| + 21 - 01 + 11 - 06| - 25| - 40| - 86
+ 0,8 + 1,5 + 0,5 - 21 + 1,4 + 1,6 + 09 + 1,6 - 1,0 - 8,0 - 03 - 22 - 109 - 7,9
+ 0,1 + 1,2 + 0,8 7,0 + 1,2 + 1,2 + 03 + 14 - 19 3,8 + 09 2,8 30,0 - 7,7
+ 04| + 1,31 + 10| - 54| + 12| + 1,2 + 05| + 19 - 16 - 03| - 10, - 33| - 168| - 1,6
+ 1,7 + 2,7 + 1,3 + 3,1 + 1,3 + 1,7 + 1,8 + 3,3 + 2,7 + 8,1 + 1,7 + 3,5 + 19,7 + 8,8
+ 19 + 28] + 10| + 59| + 11 + 1.6 + 19 + 23 + 75 + 18| + 52 + 688| + 314
+ 22 + 38| + 1,1 + 7.2 + 13 + 1.6 + 22 + 28| + 30 + 96| + 24| + 67| + 722 + 342
+ 15 + 2,2 + 1,6 + 52 + 0,5 + 1,6 + 1,6 + 32 + 10,3 + 23 + 56 + 37,9 + 24,4
+ 20| + 1.8 + 12 + 50| + 18| + 1.7 + 20 + 33 + 13,2 + 26| + 58| + 337 + 153
+ 14 + 22 + 13 + 20| + 10| + 1.8 + 15| + 31 + 28 + 14,1 + 2,1 + 40| + 12,7 + 7.2
+ 15 + 2,6 + 1,3 - 01 + 1,6 + 1,8 + 1,6 + 24 + 14,0 + 1,6 + 24 - 2,5 + 1,5
+ 15 + 25 + 14) + 08| + 16| + 1.8 + 1,7 + 24 + 93 + 15 + 19| + 2,5 + 2,7
+ 18] + 29 + 15 + 2,1 + 15 + 1.7 + 18] + 34| + 26 +136| + 14| + 20| + 74| + 4,8
+ 1,8 + 29 + 1,4 + 2,7 + 1,4 + 1,7 + 1,8 + 3,2 + 10,8 + 1,5 + 2,8 + 14,8 + 6,0
+ 15 + 3,6 + 1,2 + 1.2 + 1,0] + 1.6 + 16 + 28 + 5.1 + 13 + 25 + 56| + 2,9
+ 1,8 + 2,7 + 1,2 + 3,7 + 1,5 + 1,7 + 1,8 + 3,8 + 2,6 + 3,1 + 1,1 + 23 + 15,6 - 4,3
+ 1,6 + 2,8 + 1,2 + 1,2 + 1,4 + 1,6 + 1,7 + 23 + 11 + 0,5 + 0,7 + 6,7 - 9,1
+ 14| + 29 + 11 + 07 + 14] + 1.7 + 1,6 + 21|19 - 37 + 04| + 06| + 64| - 9,1
+ 1,2 + 15 + 1,2 + 0,1 + 14 + 1,7 + 14 + 4,2 + 1,8 5,2 + 0,1 - 05 - 1,4 - 108
+ 1,5 + 2,9 + 0,6 + 04 + 1,7 + 1,7 + 1,6 + 1,8 53 + 0.2 0,3 + 9,8 - 9,9
+ 14| + 33 + 07 + 1.2 + 1.2 + 1.7 + 1,6 + 19 - 76| + 02 + 04| + 1622 - 3,6
+ 2.2 + 3,3 + 0,6 + 52 + 1,9 + 1,6 + 22 + 4,3 + 2,5 - 93 + 1,0 + 29 + 395 + 8,0
+ 2,1 + 3,2 + 0,9 + 6,6 + 1,3 + 1,6 + 21 + 29 - 90 + 1,5 + 44 + 523 + 10,9
+ 2.1 + 2,7 + 05 + 6,7 + 1,6] + 1.7 + 20 + 29 - 64| + 17 + 48| + 502 + 2,8
+ 1,9 + 2,5 + 0,7 + 71 + 1,2 + 1,6 + 20 + 50 + 3,1 - 46 + 2,1 + 4.8 + 448 + 2,3
+ 2.2 + 2,9 + 1,0 + 7,8 + 14 + 1,6 + 23 + 3.2 + 19 + 19 + 44 + 46,2 - 0,1
+ 24| + 22 + 11 + 89| + 18| + 1.6 + 25 + 33 3.1 + 20| + 48| + 424| + 2,7
+ 2.2 + 2,1 + 1,1 + 94 + 1,3 + 1,5 + 23 . . . + 12,1 + 1,3

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
2018 vorlaufig.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

8. Einkommen der privaten Haushalte »

Empfangene
Bruttoldhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verflgbares 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 - 12 9,6
1133,0 41 756,8 3,8 387,6 1,9 11445 3,1 1695,6 2,5 157,6 - 04 9.3
1167,4 3,0 7783 2,8 3881 0,1 1166,4 1,9 1717,2 1,3 153,7 - 25 89
1213,0 3,9 807,2 3,7 398,4 2,6 1205,6 3,4 17613 2,6 167,2 8,8 9,5
12614 4,0 837,2 37 416,5 4,5 12537 4,0 1.805,7 2,5 174,8 4,5 9,7
1311,9 4,0 869,1 3,8 430,5 3,4 1299,6 3,7 1857,5 2,9 181,9 41 9,8
1366,6 4,2 902,9 3,9 4448 33 13477 37 1922,0 3,5 189,8 43 9,9
3332 4,2 215,2 3,6 109,9 3,7 3251 3,6 478,9 3,2 44,9 2,1 9,4
337,4 4,3 2277 41 11,7 2,6 339,5 3,6 480,0 3,7 39,9 4,2 83
377,6 4,0 249,2 3,7 110,3 2,9 359,5 3,5 485,1 2,9 42,0 6,0 8,7
3333 4,7 2203 4,5 115,3 21 3355 3,7 494,6 3,5 67,0 6,3 13,5
349,2 4,8 225,3 4,7 112,3 2,2 337,7 3,9 493,9 3,1 48,6 8,1 9,8
354,5 5.0 2393 5.1 1151 31 354,4 4,4 493,8 2,9 44,3 1.1 9,0

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2018. * Private Haushalte
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Ab-
zug der von den Bruttoléhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den
Sozialbeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebiets-
korperschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Si-
cherungssystemen, abziglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe
Steuern und staatliche GebUhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuzlglich empfangene

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

monetére Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebstiberschuss, Selb-
standigeneinkommen, Vermogenseinkommen (netto), iibrige empfangene laufende
Transfers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzlglich
Steuern (ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und (ibriger geleisteter laufen-
der Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche. 6 Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfiigbaren Ein-
kommens.

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehélter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergiitungen 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 1,7 101,7 1,7 101,8 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 2,4 107,2 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 11,5 2,8
12,6 2,3 12,4 2,2 12,6 2,3 12,7 2,3 114,6 2,8
114,9 2,1 114,7 2,1 115,0 21 115,2 2,2 117,3 2,4
117,4 2,2 17,1 2,1 117,5 2,2 117,8 2,3 120,3 2,5
110,1 2,1 109,8 2,1 110,2 2,4 117,6 2,4 117,6 2,6
119,9 2,0 119,6 2,0 120,0 2,0 118,3 2,1 118,4 2,6
130,6 2,0 130,3 1,9 130,7 2,0 118,6 2,2 131,4 2,4
11,5 2,3 11,3 2,3 11,4 21 19,4 2,2 116,7 2,9
113,6 3,2 113,4 3,2 113,4 2,9 1211 2,9 121,3 3,2
1231 2,7 122,9 2,8 123,3 2,8 121,5 2,8 122,5 3,4
13,2 2,7 113,0 2,7 13,2 2,6 120,6 2,6
114,5 4,0 114,2 4,0 113,7 3,2 121,2 3.1
113,2 3,0 113,0 3,0 13,3 3,0 121,4 3,1
142,8 2,9 142,5 2,9 1429 2,9 121,5 2,9
13,3 2,7 1131 2,7 13,5 2,7 121,6 2,7
13,3 2,6 1131 2,6 113,5 2,6 121,6 2,7
13,5 2,3 113,3 2,3 13,7 2,3 121,8 2,7

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2018.
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10. Aktiva und Passiva borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
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 zZielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermé- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- | gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt [sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
2014 2079,8| 12849 431,2 521,0 249,6 794,9 203,1 187,3 132,5 583,2| 1496,6 812,6 427,4 684,0 207,2 175,8
2015 2226,9| 13952 470,9 565,6 2731 831,7 215,5 190,5 136,1 633,6| 15933 861,3 466,2 732,0 222,8 180,3
2016 2367,8| 14781 493,4 595,9 288,9 889,6 226,8 218,0 150,5 672,2| 1695,6 889,3 482,6 806,3 249,1 192,8
2017 2400,8| 1490,0 500,0 602,9 295,9 910,8 230,6 2257 158,2 758,8| 1642,0 867,3 496,4 774,7 236,4 195,7
2016 2.Hj. 2367,8| 14781 493,4 595,9 288,9 889,6 226,8 218,0 150,5 672,2| 1695,6 889,3 482,6 806,3 249,1 192,8
2017 1.Hj. 23854 1471,8 502,3 584,2 288,6 913,6 238,2 220,8 149,9 701,7| 1683,6 888,0 498,3 795,7 246,2 194,9
2.Hj. 2400,8| 1490,0 500,0 602,9 295,9 910,8 230,6 225,7 158,2 758,8| 1642,0 867,3 496,4 774,7 236,4 195,7

2018 1.Hj. P 3)| 2551,8| 1533,0 541,7 602,5 289,8| 101881 250,1 236,1 143,3 775,61 1776,2 909,5 541,01  866,7 254,7 210,2
in % der Bilanzsumme

2014 100,0 61,8 20,7 25,1 12,0 38,2 9,8 9,0 6,4 28,0 72,0 39,1 20,6 32,9 10,0 8,5
2015 100,0 62,7 21,1 25,4 12,3 37,4 9,7 8,6 6,1 28,5 71,6 38,7 20,9 32,9 10,0 8,1
2016 100,0 62,4 20,8 25,2 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,4 71,6 37,6 20,4 34,1 10,5 8,1
2017 100,0 62,1 20,8 25,1 12,3 37,9 9,6 9,4 6,6 31,6 68,4 36,1 20,7 32,3 9,9 8,2
2016 2.Hj. 100,0 62,4 20,8 25,2 12,2 37,6 9,6 9,2 6,4 28,4 71,6 37,6 20,4 34,1 10,5 8,1
2017 1.Hj. 100,0 61,7 21,1 24,5 12,1 38,3 10,0 9,3 6,3 29,4 70,6 37,2 20,9 33,4 10,3 8,2

2.Hj. 100,0 62,1 20,8 25,1 12,3 37,9 9,6 9,4 6,6 31,6 68,4 36,1 20,7 32,3 9,9 8,2
2018 1.Hj. M 3)|  100,0 60,1 21,2 23,6 1,4 39,9 9,8 9,3 5,6 30,4 69,6 35,6 21,2 34,0 10,0 8,2

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

2014 1656,6| 9902 2766| 412,6] 2360| 6663| 1857| 1403 99,0| 451,7| 1204,9| 6446 3191 560,3| 1857| 1225
2015 1782,4| 1077,9| 3042| 4473| 2590| 7045| 1988| 1470 104,4| 4853| 12971 690,3| 3540 6068| 1984| 1275
2016 19102 11472 322,5| 4739| 2708 762,9| 209,7| 1700/ 1155| 5145| 13957 7159| 3703| 6798 2231 140,9

1
2017 1936,3 ?I 150,3 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 13481 698,4 381,6 649,7 215,5 148,4
2016 2.Hj. 1910,2| 1147,2 322,5 473,9 270,8 762,9 209,7 170,0 115,5 514,5| 13957 715,9 370,3 679,8 2231 140,9
1
1
1

2017 1.Hj. 1923,5 138,9 3253 464,9 2731 784,6 224,2 171,9 125,5 550,6| 13729 709,7 379,4 663,2 224,4 153,2
2.Hj. 1936,3 150,3 3231 474,5 281,8 786,0 212,5 175,2 127,0 588,2| 13481 698,4 381,6 649,7 215,5 148,4

2018 1.Hj. P 3)| 2071,9 177,01 36021 460,4| 27751 8949 2327 185,5 11521 60491 146701 72791 411,21 73921 2295 167,5
in % der Bilanzsumme

2014 100,0 59,8 16,7 24,9 14,3 40,2 11,2 8,5 6,0 27,3 72,7 38,9 19,3 33,8 11,2 7.4
2015 100,0 60,5 171 25,1 14,5 39,5 11,2 83 59 27,2 72,8 38,7 19,9 34,0 1,1 7.2
2016 100,0 60,1 16,9 24,8 14,2 39,9 11,0 8,9 6,1 26,9 73,1 37,5 19,4 35,6 11,7 7.4
2017 100,0 59,4 16,7 24,5 14,6 40,6 11,0 9,1 6,6 30,4 69,6 36,1 19,7 33,6 11 7.7
2016 2.Hj. 100,0 60,1 16,9 24,8 14,2 39,9 11,0 8,9 6,1 26,9 73,1 37,5 19,4 35,6 11,7 7.4
2017 1.Hj. 100,0 59,2 16,9 24,2 14,2 40,8 11,7 8,9 6,5 28,6 71,4 36,9 19,7 34,5 11,7 8,0
2.Hj. 100,0 59,4 16,7 24,5 14,6 40,6 11,0 9, 6,6 30,4 69,6 36,1 19,7 33,6 11 7.7
2018 1.Hj. p) 3) 100,0 56,8 17,4 22,2 13,4 43,2 11,2 9,0 5,6 29,2 70,8 35,1 19,9 35,7 11 8,1
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2014 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
2015 4445 317,3 166,7 1183 14,1 127,2 16,7 43,5 31,6 148,3 296,2 171,0 112,2 125,2 24,4 52,7
2016 457,6 330,9 170,9 122,0 18,1 126,7 171 48,0 34,9 157,7 299,9 173,4 112,3 126,5 259 51,9
2017 464,5 339,7 176,9 128,4 141 124,8 18,1 50,4 31,3 170,6 2939 168,9 114,8 125,0 20,9 47,3
2016 2.Hj. 457,6 330,9 170,9 122,0 18,1 126,7 171 48,0 34,9 157,7 299,9 173,4 112,3 126,5 25,9 51,9
2017 1.Hj. 461,9 332,9 177,0 119,3 15,5 129,0 14,0 48,8 24,5 151,1 310,7 178,3 118,9 132,5 21,8 41,8
2.Hj. 464,5 339,7 176,9 128,4 141 124,8 18,1 50,4 31,3 170,6 293,9 168,9 114,8 125,0 20,9 47,3
2018 1.Hj. p) 3) 479,8 356,0 181,4 1421 12,3 123,8 17,4 50,5 28,1 170,7 309,2 181,6 129,8 127,6 25,2 42,7
in % der Bilanzsumme
2014 100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 41 111 7,9 31,1 68,9 39,7 25,6 29,2 51 12,6
2015 100,0 71,4 37,5 26,6 3,2 28,6 3,8 9,8 71 33,4 66,6 38,5 25,3 28,2 5,5 11,9
2016 100,0 72,3 37,3 26,7 4,0 27,7 3,7 10,5 7,6 34,5 65,5 37,9 24,5 27,7 5,7 11,3
2017 100,0 731 38,1 27,6 3,0 26,9 3,9 10,9 6,7 36,7 63,3 36,4 24,7 26,9 4,5 10,2
2016 2.Hj. 100,0 72,3 37.3 26,7 4,0 27,7 3,7 10,5 7,6 34,5 65,5 37,9 24,5 27,7 57 11,3
2017 1.Hj. 100,0 72,1 38,3 25,8 3,4 27,9 3,0 10,6 53 32,7 67,3 38,6 25,7 28,7 4,7 9,0
2.Hj. 100,0 731 38,1 27,6 3,0 26,9 3,9 10,9 6,7 36,7 63,3 36,4 24,7 26,9 4,5 10,2
2018 1.Hj. P) 3) 100,0 74,2 37,8 29,6 2,6 25,8 3,6 10,5 59 35,6 64,4 37,8 271 26,6 52 8,9
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- teldquivalente. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjéhrlich IFRS-Konzernabschliisse publizie- diesem Zeitpunkt: Signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teil- den Vorperioden einschranken.

weise revidiert. Ohne Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmit-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

74°

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
2010 13209 13,3 181,4 30,6 13,7 1,8 6,6 1,4 18,6 98,3 66,7 7.4 2,4 3,2 6,9 12,1
2011 14143 8,5 175,9 0,5 12,4 -1,0 5,5 11,0 17,4 93,8 -4 6,6 -09 2,7 6,6 12,0
2012 1532,9 6,6 188,8 3,2 12,3 -04 5,2 10,2 17,5 95,7 -77 6,2 -09 1,9 6,1 11,0
2013 15411 -06 187,2 -28 12,2 -03 5.1 10,3 18,5 99,5 5,5 6,5 0,4 1,9 5,9 1,1
2014 1565,7 1,0 198,9 4,9 12,7 0,5 5.9 10,3 17,4 109,4 8,5 7.0 0,5 1,9 6,1 11
2015 1635,4 6,9 196,2 -1,0 12,0 -1,0 6,1 10,6 17,9 91,6 -163 5,6 -1,5 1,7 6,6 1,4
2016 1626,1 -04 214,9 8,0 13,2 1,0 6,6 11,4 18,0 112,1 9,2 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
2017 17229 5.2 243,9 14,6 14,2 1,2 6,8 11,0 18,0 142,3 33,2 83 1,7 2,5 6,7 12,1
2013 2.Hj. 780,0 -11 93,9 -2,0 12,0 -0,1 54 10,9 19,2 45,7 25,6 5.9 1,3 1,7 6,3 12,2
2014 1.Hj. 757.3 -09 97,2 4,6 12,8 0,7 4,8 9,6 16,1 57,9 9,4 7,6 0,7 1,0 52 10,5
2.Hj. 808,8 2,9 101,7 5.3 12,6 0.3 5.4 10,8 19,1 51,5 7,6 6.4 0,3 1,7 7.1 12,0
2015 1.Hj. 815,3 8,7 102,9 5,7 12,6 -04 4,8 10,2 17,6 59,1 1,3 7.3 -0,5 1,1 5,9 10,9
2.Hj. 831,4 51 3, -76 11,3 -15 6,3 11,5 18,5 2,7 -36,6 3,9 -25 2,3 7.2 11,7
2016 1.Hj. 782,7 -19 11,8 6,3 14,3 1,1 6,1 10,5 18,0 65,7 2,8 8,4 0,4 1,7 6,4 11,4
2.Hj. 843,4 1.1 103,1 9,8 12,2 1,0 6,8 11,9 19,1 46,4 21,0 5,5 0,8 2,9 7.5 12,5
2017 1.Hj. 845,0 6,8 125,9 14,5 14,9 1,0 5.7 10,1 17,2 78,6 29,3 9,3 1,6 1,8 5.8 11,6
2.Hj. 881,1 3,7 17,8 14,7 13,4 1,3 6,8 11,9 19,2 63,3 38,4 7.2 1,8 3,0 7.3 12,4
2018 1.Hj. p) 6) 849,5 -0,1 120,7 -24 14,2 -0,3 5.1 10,5 18,2 72,9 -5,0 8,6 -0,5 1,6 6,3 12,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5)
2010 980,7 15,8 136,2 38,7 13,9 2,3 6,6 1,4 16,3 75.7 72,5 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 16,4 741 -49 6,9 -1.1 2,1 6,8 11,5
2012 1173,8 7,7 140,8 53 12,0 -0,3 5,4 10,2 16,1 81,7 2,2 7,0 -04 1,8 6,1 9,8
2013 1179,0 -08 138,8 -2,6 11,8 -0,2 4,4 10,3 15,7 74,5 -58 6.3 -03 1,3 5.8 10,5
2014 1197,4 1,0 148,1 5.8 12,4 0,6 5.4 9,8 15,5 82,0 9,3 6,9 0,5 1,4 5,9 10,2
2015 12825 7,0 144,0 -2,7 11,2 -1,1 6,1 10,5 16,0 65,2 -20,3 51 -18 1,8 6,5 10,3
2016 12671 -1,0 156,5 6,0 12,4 0.8 6,5 10,5 16,0 80,6 4,3 6.4 0,3 2,7 6,3 10,4
2017 13629 5.5 181,6 16,8 13,3 1,3 6,7 10,9 15,6 108,0 411 7.9 2,0 2,9 6,7 10,4
2013 2.Hj. 591,8 -14 67,1 -0,2 11,3 0,1 4,0 10,5 16,2 31,4 1,7 53 0,2 0,6 5,8 11,2
2014 1.Hj. 584,4 -1 74,3 3,8 12,7 0,6 4,7 9,6 15,2 46,3 8,9 7.9 0,7 1,4 5,5 9,7
2.Hj. 613,1 3,0 73,8 7.8 12,0 0,5 4,2 9,8 15,9 35,8 9,8 5.8 0,4 0,7 6,3 10,8
2015 1.Hj. 636,4 8,7 80,1 7.8 12,6 -0,1 5,1 10,1 15,5 48,8 4,8 7,7 -03 2,1 6,1 10,0
2.Hj. 646,7 53 63,9 -133 9,9 -2 5.3 11 15,6 16,4 -52,4 2,5 -33 1,8 6,9 10,7
2016 1.Hj. 611,3 -26 84,0 1,3 13,7 0,5 6,7 10,6 15,8 50,7 -6,5 8,3 -03 2,9 6,4 10,0
2.Hj. 655,9 0,5 72,5 11,9 111 11 6,1 11,2 16,0 29,9 34,8 4,6 0,9 2,4 6,3 10,5
2017 1.Hj. 678,7 7,2 98,5 18,7 14,5 1,4 5,9 10,1 16,1 64,0 37,5 9,4 2,1 2,3 5.8 10,6
2.Hj. 684,9 3,9 83,1 14,7 121 1.2 6,6 11,7 16,5 44,0 46,4 6,4 1.9 3,0 7.1 10,8
2018 1.Hj. p) 6) 665,8 -0,2 90,9 -37 13,7 -0,5 6,2 10,8 16,7 57,1 -56 8,6 -0,5 2,8 6,6 11,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2010 340,2 5.8 45,1 9,0 13,3 0.4 6,0 11,2 19,7 22,6 47,0 6,7 1,8 34 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 -0,1 3,2 6,2 13,8
2012 359,1 2,8 48,0 -3.3 13,4 -08 5,1 10,1 23,0 14,0 -47,2 3,9 -3,0 2,1 5,7 14,2
2013 362,0 -0,1 48,4 -34 13,4 -0,5 5,2 10,5 21,6 25,0 84,4 6.9 3,0 2,4 5,9 12,5
2014 368,3 11 50,8 2,2 13,8 0.1 6,2 12,7 22,6 27,3 5,7 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 -1,6 7.5 -0,6 1,4 6,7 141
2016 358,9 2,4 58,4 14,6 16,3 1,8 6,9 13,5 25,8 31,6 24,7 8,8 1,5 2,5 8,3 15,5
2017 360,0 3,8 62,3 7,7 17,3 0,6 73 11,6 23,0 34,3 10,0 9,5 0,5 2,4 7,2 15,1
2013 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 1,7 6,7 0,7 1,0 5.1 13,5
2.Hj. 195,6 2,5 27,8 -2,2 14,2 -0,7 6,4 13,5 23,8 15,7 1,5 8,1 -01 3,6 8,1 18,0
2015 1.Hj. 178,9 8,4 22,8 -2,2 12,7 -15 4,4 10,9 21,5 10,3 -15,7 5,8 -16 -0,5 4,5 14,2
2.Hj. 184,7 4,6 29,7 10,8 16,1 0,9 7,0 121 23,5 16,3 9,3 88 0,4 2,5 7,7 15,0
2016 1.Hj. 171,5 1,2 27,8 27,7 16,2 3,5 5,1 10,3 23,8 15,0 62,1 8,7 3,3 1,0 6,4 14,9
2.Hj. 187,4 3,6 30,6 4,6 16,3 0,2 7.4 13,7 24,4 16,6 2,7 8,8 -0,1 4,0 9,0 17,2
2017 1.Hj. 166,3 4,8 27,4 -0,2 16,5 -08 5.3 10,5 21,2 14,6 -08 8,8 -0,5 1,3 5.8 14,6
2.Hj. 196,2 2,8 34,7 14,9 17,7 1,9 6,9 12,5 24,6 19,3 20,2 9,8 1,4 3,0 7.8 17,9
2018 1.Hj. p) 6) 183,7 0,4 29,8 3,0 16,2 0.4 4,0 9,7 22,9 15,8 -1.8 8,6 -0,2 -09 5.1 15,5
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- abschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungs-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizie- kreis grofRer Unternehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im
ren und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teil- Statistischen Beiheft 4 — Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unterneh-
weise revidiert. Ohne Grundstticks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, mensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 6 Ab diesem Zeitpunkt: Signifikante
taxes, depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewo- IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden ein-
genen Umsatzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht schranken.

zwangslaufig der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzern-
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XIl. AuBBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2018
Position 2015 2016 2017 1.Vj. 2.Vj. 3vim i Aug. Sept. P)
A. Leistungsbilanz + 308770 + 346639| + 355088|+ 81627|+ 79459|+ 74617|+ 29630|+ 20916|+ 24071
1. Warenhandel
Ausfuhr 2135337| 2136518 2264294| 569208| 588871| 570953| 197184 184329| 189440
Einfuhr 1784550 1766321| 1933542 495548| 504962| 515026| 173932| 168160 172934

Saldo + 350785| + 370199 + 330755 73660| + 83909| + 55927 |+ 23252|+ 16169| + 16506

+

2. Dienstleistungen

Einnahmen 800 971 808 509 856 681 200 900 218 656 230 059 79 683 74 561 75815
Ausgaben 748 527 764 271 755 459 177 929 187 494 192 953 65 067 64 879 63 007
Saldo + 52443+ 44238|+ 101224+ 22971+ 31163|+ 37107|+ 14617|+ 9682+ 12808

3. Primdreinkommen

Einnahmen 665 060 650 888 680 489 161578 198 358 157 819 51956 50939 54 924
Ausgaben 621692 581073 615 835 133571 204 674 140 808 47 873 44515 48 420
Saldo + 43368|+ 69814+ 64654+ 28006 - 6315|+ 17011|+ 4083|+ 6424+ 6504

4. Sekundéareinkommen

Einnahmen 114 843 108 095 111780 25949 30355 26 697 8889 8361 9 447
Ausgaben 252 670 245709 253 321 68 961 59 655 62125 21211 19720 21194

Saldo - 137827| - 137612| — 141543| - 43010 — 29300| - 35429| - 12322 - 11359| - 11748

B. Vermoégensanderungsbilanz + 16566 + 3132 - 26207|+ 2563|+ 1387|+ 2073|+ 1038+ 1035| %+ 0

C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 267248+ 344767|+ 395402| + 125386| + 83843| + 113514+ 7906|+ 29789| + 75819
1. Direktinvestitionen + 142673+ 177293| + 84563|+ 123408|+ 63176 — 24216 - 18364|+ 2883|- 8735
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets +1080356| + 521802| + 248487|+ 63022| - 59598 - 21602| - 1264+ 10334| - 30672
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 937683| + 344509| + 163924| - 60387 - 122773+ 2615)+ 17100+ 7451| - 21936
2. Wertpapieranlagen + 199249| + 478497 + 283022|+ 17955|+ 40551+ 115671| + 34588| + 73801 + 7282
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 401926| + 387046 + 635971| +194679| - 1861|+ 67113+ 43153+ 20742+ 3218
Aktien und
Investmentfondsanteile + 15478+ 19987|+ 173845|+ 55391|+ 6319|+ 21551+ 26587|+ 2681|- 7717
Langfristige
Schuldverschreibungen + 378796 + 359327|+ 396387|+ 110786| + 12208| + 57309|+ 30023|+ 9916+ 17370
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7654 + 7733+ 65740+ 28500| - 20388) - 11748| - 13457| + 8145| - 6436
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 202678 - 91447 + 352949| + 176723 | — 42412| - 48558| + 8565| - 53059| - 4064
Aktien und
Investmentfondsanteile + 208634| + 104219| + 487080| + 125434 + 37250| - 2555|+ 6841 - 10547+ 1151
Langfristige
Schuldverschreibungen + 33199| - 242180 - 142811|+ 21150 - 55056| - 15413 - 543| - 31930 + 17060
Kurzfristige
Schuldverschreibungen - 39158+ 46513| + 8679| + 30139| - 24605| - 30591|+ 2267|- 10583| - 22275
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 81917|+ 18431|+ 17098| - 4503|+ 40522|+ 20632|+ 5636|+ 7826+ 7170
4. Ubriger Kapitalverkehr - 167256| - 344931|+ 12120| - 22850| - 66989| + 156| - 9716 - 57993| + 67865
Eurosystem — 26457| - 152798) — 175529+ 3843| - 27445|+ 43420+ 69801|+ 14393| - 40774
Staat + 20154+ 12380+ 18760|- 2065|- 4023|- 6384 - 471 - 4378 - 1535
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 120160| — 123767| + 137 116| - 20215 — 40365| — 42048| - 77846| - 66506| + 102 304
Unternehmen und Privatpersonen - 40793| - 80745)+ 31772\ - 4412+ 4843|+ 5166|- 1201)- 1503]+ 7870
5. Wahrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 10664|+ 15480| - 14000+ 113760+ 6585+ 1272 - 4238|+ 3272|+ 2238

D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 580891 - 50031 + 66522+ 411971+ 29991+ 368231 - 227631+ 7838|+ 51748

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2015 4.Vj.

2016 1.Vj.
2.V,
3.V,
avj.

2017 1.Vj.
2.V,
EN
avj.

2018 1.Vj.
2V "
3.Vj.n

2016 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2017 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Mérz
April 1)
Mai )
Juni n

Julin
Aug. N
Sept. 1)

Okt. p)

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
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Vermogens- 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 - 30109 - 119 + 112834 - 1470 + 11748
+ 105 730 + 157010 - 6068| - 40600 + 20905| - 31585 - 2334 + 96436 - 2182 - 6960
+ 135 959 + 161447| - 4205) - 34641 + 41453 - 32300 - 1328 + 157142 - 2934 + 22511
+ 169 636 + 201989| - 922 - 34881 + 36332 - 33804 1597 + 183169 + 953 + 15130
+ 143 318 + 184521 - 3586 - 31467 + 24724| - 34 461 - 893 + 121336 + 2008 - 21088
+ 141 233 + 141167 - 6064 - 19648 + 54757| - 35043 - 1858 + 129693 + 8648 - 9683
+ 144 890 + 161146) - 5892 - 27 041 + 50665 - 39 880 + 1219 + 92757 + 1613 - 53351
+ 165 078 + 163426| - 8900) - 31574 + 68235 - 35010 + 419 + 120857 + 2836 - 44639
+ 193 590 + 200401 - 10518 - 32775| + 64 858| - 38894 - 413 + 151417 + 1297 - 41759
+ 190 092 + 212662 - 3663| - 41376 + 62 444| - 43 639 - 563 + 225360 + 838 + 35831
+ 218 965 + 228185| - 5741 - 24 485| + 56549 | - 41283 + 2936 + 240116 - 2564 + 18215
+ 271403 + 261135 - 2565 - 16910 + 67 222| - 40 044 + 534 + 239418 - 2213 - 32520
+ 268 812 + 267999 - 1845) - 19948 + 60639| - 39879 + 3468 + 257693 + 1686 - 14587
+ 261225 + 268862 + 1256) - 20874| + 67 357| - 54120 - 254 + 279967 - 1269 + 18995
+ 78172 + 64632 - 435| - 2391 + 26 238| - 10 307 - 2 004 + 68701 - 272 - 7 467
+ 66 589 + 63353 + 566| - 3042 + 19599| - 13320 - 205 + 40617 + 1228 - 25767
+ 69 819 + 76770 - 54| - 3707 + 125 - 3370 + 1009 + 62621 + 761 - 8207
+ 61051 + 66795 - 346| - 11309 + 16175 - 10610 + 307 + 59558 - 261 - 1801
+ 71 353 + 61082 - 2012 - 1889 + 24740 - 12579 + 2 356 + 94897 - 43 + 21188
+ 68 671 + 67077 + 2402 - 2921 + 21296 - 16 781 + 616 + 67316 - 360 - 1972
+ 54185 + 67753 - 187 - 4785) + 3058) - 11 841 - 727 + 72061 + 385 + 18604
+ 63 967 + 68874 - 13 - 11794 + 17922 - 11035 + 904 + 54979 + 152 - 9892
+ 74 402 + 65158| - 846| - 1374 + 25082 - 14 463 - 1047 + 85610 - 1446 + 12255
+ 71111 + 64605 - 1397 - 630 + 21620| - 14 483 + 214 + 69348 + 699 - 1976
+ 64 342 + 69551 + 848| - 3608 + 3772} - 5373 + 85 + 69954 - 374 + 5527
+ 51718 + 55688| + 506| - 1211 + 19286 - 12 045 - 1025 + 48965 - 493 - 1728
+ 17 745 + 23050 + 409| - 838| - 3921 - 546 277 + 14290 + 776 - 3733
+ 23122 + 25923| - 284 - 2209 + 513| - 1106 - 571 + 22115 - 711 - 435
+ 18 927 + 20453 + 413 - 3460 + 5372 - 3437 - 103 + 17363 + 342 - 1461
+ 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
+ 12379 + 16200| + 171 - 979| + 6851 - 9693 - 145 + 7119 - 124 - 5115
+ 23381 + 22690 + 1022 - 955) + 6280 - 4634 + 291 + 14387 - 216 - 9285
+ 32911 + 28187 + 1209| - 987 + 8165] - 2453 + 470 + 45810 - 21 + 12429
+ 16 218 + 19883| + 21 - 1181) + 5852| - 8336 - 321 + 21216 - 2 + 5319
+ 15 352 + 23194 - 9268| - 1674) - 5295| - 872 + 85 + 11773 - 47 - 3664
+ 22614 + 24676| + 760| - 1930| + 2501) - 2632 - 491 + 39072 + 434 + 16949
+ 19015 + 21320| + 679| - 4043) + 6159 - 4420 + 525 + 14479 + 463 - 5062
+ 18 054 + 21764 - 765| - 5392| + 5158| - 3476 + 174 + 8062 - 912 - 10167
+ 26 897 + 25790 - 27| - 2359| + 6605] - 3139 + 204 + 32438 + 602 + 5336
+ 19522 + 21065] + 393 3846 + 6527 - 4224 - 206 + 15799 + 1176 - 3517
+ 26 432 + 25333| - 587| - 508| + 6868 - 5260 - 536 + 29624 - 270 + 3728
+ 28 448 + 18759| - 652 + 2980 + 11687 - 4979 - 305 + 40187 - 2353 + 12044
+ 20 211 + 18211 - 1171 - 550 + 7601 - 5052 + 489 + 27562 - 121 + 6861
+ 21437 + 20698| + 351 + 710 + 5419| - 5390 + 19 + 19584 + 583 - 1872
+ 29 463 + 25695 - 576| - 791 + 8600 - 4041 - 294 + 22202 + 236 - 6 966
+ 23792 + 22990| + 97| - 576 + 4014) - 2636 + 357 + 32072 - 670 + 7923
+ 13713 + 21907| + 195| - 1003 - 7293) + 102 + 50 + 17186 + 83 + 3424
+ 26 837 + 24655 + 555| - 2029 + 7050) - 2839 - 321 + 20697 + 213 - 5820
+ 14973 + 18322 + 1101} - 4297 + 5613| - 4 664 - 203 + 10516 + 266 - 4254
+ 15332 + 17976| - 88| - 5508 + 6595 - 3731 + 90 + 18960 - 640 + 3538
+ 21413 + 19391 - 506| - 1406) + 7079 - 3650 - 912 + 19489 - 119 - 1012
+ 15 854 + 19156 - 570| - 3521 + 6661] - 6 441 - 656 + 8282 + 700 - 6916
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz

verkehr auf inlandische Rechnung, Absetzungen der Rickwaren und Absetzungen
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und
Versicherungskosten des AuBenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verduBRerung von

zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermoégensanderungsbilanz abbildet.
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XII. AuBenwirtschaft
3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2018
Landergruppe/Land 2015 2016 2017 Jan. / Sep. Juni Juli August September | Oktober p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1193 555 1203833 1278958 988 101 115 347 110975 105 386 109 216 117 204
Einfuhr 949 245 954917 1031013 813927 93 370 94 603 88 285 90 921 98910
Saldo + 244310) + 248916 + 247946 + 174174 + 21976 + 16372 + 17101| + 18295| + 18294
I. Europaische Lander Ausfuhr 803 425 818 644 872 427 677 466 78 834 74730 69 312 74 386
Einfuhr 653 782 657 753 699 677 557 002 64 135 64 369 58722 62 099
Saldo + 149643| + 160891 | + 172749 + 120464 + 14699 + 10361 + 10589| + 12287
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 692 493 705 548 749 850 585 338 67 686 64 552 59 450 64 809
Einfuhr 543 334 551344 586 071 465 566 53 883 53672 48 487 52 354
Saldo + 149159| + 154204| + 163780 + 119772 + 13802] + 10880| + 10963| + 12456
Euroraum (19) Ausfuhr 434 075 441 092 471 213 370338 43 034 41 495 36 580 41130
Einfuhr 356 643 358 848 378 700 303 483 35104 36 044 31488 34228
Saldo + 77 432 | + 82244\ + 92 513| + 66 855| + 7930 + 5451 + 5093| + 6902
darunter:
Belgien und Ausfuhr 46 196 46 931 50 071 38130 4425 4140 3838 4097
Luxemburg Einfuhr 40 116 40 960 43 689 37535 3982 4640 4092 4376
Saldo + 6079) + 5971| + 6381| + 596 | + 443 - 501| - 255) - 279
Frankreich Ausfuhr 102 762 101 106 105 687 79 396 9415 9010 7 224 8959
Einfuhr 66 819 65 651 64 329 48 489 5 688 5912 4690 5232
Saldo + 35943| + 35454} + 41359+ 30907 + 3728| + 3098| + 2534| + 3727
Italien Ausfuhr 57 987 61265 65 422 52 003 6170 6 030 4438 5749
Einfuhr 49 038 51737 55 342 45 762 5 686 5574 4 459 5194
Saldo + 8949 + 9528 + 10080| + 6241 + 484 + 456 - 21| + 556
Niederlande Ausfuhr 79 191 78 433 84 661 68 273 7 497 7 383 7 206 7411
Einfuhr 87 889 83 142 90 597 72 998 7977 8231 7910 8239
Saldo - 8697 | - 4709 — 5935| - 4724 - 479 - 848| - 704| - 828
Osterreich Ausfuhr 58 217 59778 62 656 48 395 5524 5422 5137 5512
Einfuhr 37 250 38543 40 686 32185 3666 3714 3403 3664
Saldo + 20967 | + 21235| + 21970 + 16 211 + 1858| + 1708) + 1734 + 1848
Spanien Ausfuhr 38715 40 497 43 067 33248 3897 3857 3025 3519
Einfuhr 26 442 27 870 31396 24 351 2948 2610 2207 2603
Saldo + 12273 + 12627 | + 11671 + 8897 + 949| + 1247 + 818| + 916
Andere Ausfuhr 258 417 264 456 278 638 215 000 24 652 23058 22870 23680
EU-Lander Einfuhr 186 691 192 496 207 371 162 083 18 780 17 628 16 999 18 125
Saldo + 71727 + 71960 + 71267 + 52917 + 5872 + 5429| + 5871 + 5554
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 89018 85939 85 440 62 285 7 024 6720 6326 6536
Koénigreich Einfuhr 38414 35654 36 820 27 600 3090 2880 2 609 2902
Saldo + 50604 + 50285|+ 48620| + 34686| + 3934) + 3840 + 3717| + 3634
2. Andere européische Ausfuhr 110932 113 096 122 576 92128 11148 10178 9 862 9577
Lander Einfuhr 110 448 106 409 113 607 91436 10 252 10 697 10 236 9746
Saldo + 484 | + 6687 | + 8969 | + 693 | + 897| - 519| - 374| - 169
darunter:
Schweiz Ausfuhr 49 070 50 161 53913 40 522 4785 4389 4 475 4459
Einfuhr 42 089 43 896 45 689 34171 3943 4220 3643 3813
Saldo + 6981 | + 6265 + 8224| + 6351 + 842| + 169 + 831| + 646
IIl. AuRereuropaische Ausfuhr 387 398 382 486 403 490 307 835 36 153 35955 35675 34 464
Lander Einfuhr 295 461 297 164 328 606 255 681 29 097 30021 29394 28 641
Saldo + 91936+ 85322+ 74884+ 52154 + 7055 + 5934| + 6281 + 5824
1. Afrika Ausfuhr 23897 24 434 25431 16 865 2013 2042 1964 1813
Einfuhr 18 307 16 675 20428 16 442 2126 1888 2015 1861
Saldo + 5590 | + 7759| + 5003 | + 423 - 13 + 154 - 51| - 48
2. Amerika Ausfuhr 156 982 147 542 154 644 118 892 13933 14 052 13 857 12 930
Einfuhr 85582 83499 89 927 69 565 7916 8097 7 385 7584
Saldo + 714000 + 64043 + 64717\ + 49327| + 6016 + 5955| + 6472 + 5347
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 113733 106 822 111 805 84716 9934 10115 9 445 9274
Einfuhr 60217 57 968 61902 48 225 5290 5484 5295 5475
Saldo + 53516| + 48855+ 49903| + 36491 + 4644 + 4630 + 4150 + 3800
3. Asien Ausfuhr 196 297 200 158 212 070 162 786 19 081 18 839 18812 18 754
Einfuhr 188 621 193 979 214 393 166 964 18 755 19736 19 654 18 944
Saldo + 7676) + 6179| - 2323| - 4178 + 326 - 897| - 841| - 190
darunter:
Lénder des nahen Ausfuhr 39518 36 659 33104 20853 2561 2 349 2305 2486
und mittleren Einfuhr 7 330 6581 6963 6165 691 905 813 651
Ostens Saldo + 32188 + 30079|+ 26141|+ 14688| + 1869 + 1444 + 1492 + 1835
Japan Ausfuhr 16 968 18 307 19 546 15328 1662 2003 1784 1888
Einfuhr 20180 21922 22 955 17 917 2037 2012 2 007 1957
Saldo - 3213) - 3615| - 3410| - 2589 - 375 - 9| - 224 - 69
Volksrepublik Ausfuhr 71284 76 046 86 141 69 127 8 246 7977 7 857 7 958
China 2) Einfuhr 91930 94 172 101 837 77 434 8422 9318 9354 8 806
Saldo - 20646 | — 18126| — 15695| - 8307 - 176 - 1341 - 1497 - 848
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 51510 51921 53 425 41539 4770 4574 4 805 4428
und Schwellenlander  Einfuhr 42 478 42 966 50 873 39497 4755 4518 4433 4559
Asiens 3) Saldo + 9032| + 8955| + 2552| + 2042) + 14 + 56| + 372 - 132
4. Ozeanien und Ausfuhr 10 221 10 352 11344 9291 1126 1022 1042 967
Polarregionen Einfuhr 2951 3011 3857 2709 300 300 340 251
Saldo + 72711 + 73411 + 74871 + 6582 + 8271 + 7221 + 7021 + 716

* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils
neuesten Stand. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional

nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong,
Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thailand.
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XIl. AuBBenwirtschaft

4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
Dienstleistungen 1) Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
fir die kations-, EDV- | unternehmens-
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | 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
— 24485 - 6902 - 37653 + 7007 + 3549 + 2666 - 700 + 2971 + 1184 + 54473 + 891
- 16910 - 5258 - 36595 + 9587 + 4830 + 4064 — 2488 + 3160 + 1521 + 66048 - 347
- 19948 - 6185 - 38247 + 9856 + 6203 + 3224 - 3004 + 3094 + 750 + 60943 - 1054
- 20874 - 4047 - 43588 + 10683 + 6494 + 3252 - 1683 + 2092 - 36 + 68622 - 1229
- 2921 - 1257 - 6332 + 2207 + 1029 + 377 - 855 + 551 + 589 + 21868 - 1162
- 4785 - 407 - 10675 + 2655 + 1538 + 893 - 608 + 625 - 203 + 5303 - 2042
- 1179 - 1134 - 17166 + 2746 + 1433 + 512 + 53 + 545 - 620 + 19690 - 1148
- 1374 - 1249 - 9415 + 3076 + 2494 + 1470 - 274 + 370 + 197 + 21761 + 3123
- 630 - 787 - 6238 + 2684 + 1059 + 867 - 314 + 655 + 559 + 2189 - 835
- 3608 - 46 - 10459 + 2219 + 1657 + 1515 - 703 + 738 - 248 + 6112 - 2092
- 1121 - 564 - 17100 + 1904 + 1580 + 938 - 228 + 651 - 694 + 20907 - 927
+ 2980 - 396 - 1253 + 948 + 668 + 1312 + 362 - 35 + 88 + 7632 + 3968
- 550 - 301 - 1649 + 842 + 161 - 365 - 49 + 191 + 188 + 7806 - 393
+ 710 - 249 - 1577 + 693 + 762 + 675 - 162 + 218 + 208 + 5446 - 235
- 791 - 237 - 3012 + 1149 + 136 + 557 - 103 + 246 + 162 + 8645 - 207
- 576 - 46 - 2230 + 796 + 456 + 194 - 515 + 247 - 79 + 4532 - 439
- 1003 + 46 - 3775 + 709 + 780 + 474 - 152 + 243 - 80 - 5905 - 1307
- 2029 - 46 - 4455 + 713 + 421 + 847 - 35 + 248 - 89 + 7485 - 345
- 4297 - 80 - 5541 + 773 + 174 + 62 - 587 + 231 - 252 + 6213 - 348
- 5508 - 214 - 6763 + 350 + 986 - 38 - 471 + 161 - 225 + 7133 - 313
- 1406 - 270 - 4797 + 782 + 421 + 913 + 830 + 259 - 217 + 7562 - 266
- 3521 - 93 - 5628 + 966 + 728 + 143 - 319 + 212 + 33 + 7165 - 537

1 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Seit 2001 werden
auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt.
3 Einnahmen und Ausgaben o6ffentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht

5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)

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

6. Vermogensanderungsbilanz der
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 Vermdgens-

Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermégen u.a.  |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermégen | Gibertragungen

- 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 - 24870 - 11523 + 10994 - 15009 - 4214 - 4196 + 3468 + 3372 + 96
- 54120 - 23688 - 11496 + 10584 - 30432 - 4632 - 4613 - 254 + 3021 - 3275
- 16781 - 7 604 - 2995 + 1796 - 9176 - 1158 - 1153 + 616 + 734 - 118
- 11841 - 1706 - 1500 + 6239 - 10135 - 1159 - 1153 - 727 + 384 - 11
- 11035 - 5432 - 1557 + 1755 - 5603 - 1157 - 1153 + 904 + 1531 - 627
- 14463 - 8946 - 5444 + 794 - 5517 - 1159 - 1153 - 1047 + 372 - 1419
- 14483 - 9356 - 2233 + 1655 - 5127 - 1291 - 1286 + 214 - 43 + 645
- 5373 - 529 - 1260 + 6154 - 4844 - 1287 - 1286 + 85 + 99 - 14
- 12045 - 7 476 - 1940 + 1131 - 4569 - 1288 - 1286 - 1025 - 290 - 735
- 4979 - 3201 - 2723 + 615 - 1778 - 386 - 384 - 305 + 300 - 605
- 5052 - 3518 - 1332 + 230 - 1534 - 430 - 429 + 489 + 118 + 371
- 5390 - 3679 - 558 + 814 - 1712 - 429 - 429 + 19 - 269 + 288
- 4041 - 2160 - 343 + 612 - 1881 - 432 - 429 - 294 - 281 - 14
- 2636 - 994 - 314 + 1479 - 1643 - 429 - 429 + 357 + 505 - 148
+ 102 + 1640 - 281 + 3635 - 1538 - 429 - 429 + 50 - 108 + 158
- 2839 - 1176 - 665 + 1040 - 1663 - 429 - 429 - 321 - 297 - 24
- 4 664 - 2833 - 857 + 150 - 1831 - 430 - 429 - 203 + 101 - 304
- 3731 - 2525 - 543 + 251 - 1206 - 429 - 429 + 90 + 237 - 147
- 3650 - 2118 - 540 + 730 - 1532 - 429 - 429 - 912 - 628 - 284
- 6 441 - 5287 - 1056 + 150 - 1154 - 429 - 429 - 656 - 428 - 228

1 Ohne Vermdgensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthélt unentgeltliche
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber-
tragungen. 2 Enthdlt 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 €
2018
Position 2015 2016 2017 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Aug. Sept. Okt. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 270235+ 397043|+ 363024|+ 156350|+ 117234+ 61003+ 7043|+ 71312|- 22650
1. Direktinvestitionen + 116141+ 82985|+ 111797|+ 42552|+ 55587+ 24229+ 2566+ 10797 |+ 6 587
Beteiligungskapital + 75292|+ 70623|+ 71205|+ 35042|+ 58113+ 22601|+ 8849| - 739 + 6299
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 16804|+ 10867|+ 23779|+ 12044|+ 5656 | + 7859 + 5258 | + 1386+ 4 656
Direktinvestitionskredite + 40849+ 12362|+ 40592|+ 7510 - 2526+ 1627 |- 6282+ 11536| + 288
2. Wertpapieranlagen + 124062+ 98236|+ 105157+ 42396+ 6146+ 28440|+ 8966 | + 8354| - 7972
Aktien 2) + 19692|+ 17254|+ 14042|+ 8182 - 1361+ 3862 + 3709| - 2462 | - 1504
Investmentsfondanteile 3) + 35750+ 36142|+ 47747|+ 8585 + 4412 + 4088 + 168 | + 1756 - 2158
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 74342|+ 51037|+ 47101|+ 25157+ 4358+ 21055|+ 4947+ 11703| - 2774
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 5723 - 6196 — 3733| + 473 | - 1262 |- 565 | + 144\ - 2643 - 1536
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 26026|+ 32535|+ 8937 + 1154 | + 9583|+ 10045+ 4694| + 3934 - 1696
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 6219+ 181602|+ 138402+ 69548|+ 46291|- 1217 - 8543|+ 48347|- 20270
Monetare Finanzinstitute 8) - 90288|+ 18627|- 21008|+ 41060|+ 6134+ 1171 - 2486\ - 6750+ 14992
langfristig - 2804+ 44980|+ 19619|-— 1407 | - 494 | + 3336 + 828| - 3944 | + 2116
kurzfristig - 87484|- 26353|- 40627+ 42467+ 6628 - 2165 - 3314| - 2806+ 12876
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 14618| - 6248 | + 7927+ 13383|- 8122+ 19553|- 5019|+ 11760 - 4123
langfristig + 19127+ 1725| - 3372+ 1660| + 4573 |+ 3109| - 751 | + 2518 + 1833
kurzfristig - 33744| - 7974+ 11298+ 11723|- 12695|+ 16445|- 4268 + 9242) - 5956
Staat - 12239|- 1268| - 5154| + 1523 - 4915 - 4736 - 343| - 3229| + 136
langfristig - 7591 - 7595| - 3730| - 310| - 832 | - 13| - 49| + 7|- 30
kurzfristig - 4648| + 6327 |- 1424) + 1833 - 4083| - 4723 - 294 | - 3236+ 166
Bundesbank + 123364|+ 170491|+ 156637|+ 13583|+ 53195|- 17206|- 695|+ 46566|- 31275
5. Wahrungsreserven - 2213) + 1686 — 1269 + 699 | — 374) - 493 | - 640 | - 119 + 700
IIl. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 30817|+ 139350|+ 83057|+ 87001|+ 47279|+ 12039|- 11916+ 51823|- 30932
1. Direktinvestitionen + 48606|+ 51816|+ 69548|+ 20537|+ 23454|+ 14510+ 2007 + 8943 + 876
Beteiligungskapital + 10567+ 11894|+ 24077|+ 2089 | + 541 + 3233| + 2321 - 254 + 1398
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 1524| + 3935| + 9216| + 2671+ 941 | + 1938 + 960 | + 982 + 1661
Direktinvestitionskredite + 38039|+ 39921|+ 45471+ 18449|+ 22914+ 11277|- 314 + 9197| - 522
2. Wertpapieranlagen - 68808|- 108471|- 95045|+ 7592)- 17519| - 8821 + 6272 |+ 405 + 5377
Aktien 2) + 10605|+ 342 - 1126 + 4306 | + 3548| - 1643 | - 1748 + 178| + 1588
Investmentsfondanteile 3) + 7357 - 6919 — 3441 - 1792 |- 3038| - 338 - 52| - 608 | — 981
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 96048|- 97281|- 70559|+ 16555|- 18710|- 8467 | + 8410 + 908 | + 740
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 9278| - 4613| - 19919|— 11476|+ 682 | + 1627 |- 338| - 73| + 4029
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 51019|+ 196006+ 108554|+ 58872|+ 41344+ 63500 - 20195|+ 42475|- 37185
Monetare Finanzinstitute 8) - 41165|+ 86742|+ 17476|+ 45097+ 19374|+ 8519 + 5528| - 8868| - 12901
langfristig - 19535|+ 5774\ + 7541 |- 7418+ 3309| - 3878| - 3707| - 2482 | + 1856
kurzfristig - 21630|+ 80968|+ 9935+ 52515|+ 16065|+ 12397|+ 9235| - 6386|- 14756
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 18920| + 3716+ 17557+ 4463 | + 3658+ 12720|- 4832+ 10612 - 8096
langfristig + 23006|+ 8579 + 3339 + 18791+ 10204 - 1887 - 2919) - 340 - 6
kurzfristig - 4085) - 4863+ 14218|+ 2584 - 6546+ 14607 |- 19141+ 10952 - 8090
Staat - 11105|- 5309| - 6313+ 1660 |- 592 | + 4069 | + 2323 + 472 | + 3455
langfristig - 3941 - 4682| - 3290| - 1+ 153 | + 101 - o+ 129| + 17
kurzfristig - 7164| - 626 — 3023+ 1662 |- 746 | + 3968\ + 2323 + 342 + 3438
Bundesbank + 84369|+ 110857|+ 79834|+ 7652|+ 18904|- 18957|- 23214|+ 40259|- 19643
lll. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslandsvermégen: +/
Abnahme: -) + 2394181+ 2576931+ 2799671+ 69348|+ 699541+ 48965|+ 189601+ 19489]|+ 8282

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 Ertrage. 4 Bis
einschl. 2012 bereinigt um Stlckzinsen. 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 Enthalt 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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

80°

Ende des
Berichts-
zeitraums

1999 Jan. 5)

1999
2000
2001
2002
2003

2004
2005
2006
2007
2008

2009
2010
2011
2012
2013

2014
2015
2016
2017

2016 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.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.

XIl. AuBBenwirtschaft

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- abzuglich
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 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32287 1948 6383 52420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93 815 32676 1894 5 868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35005 2032 6 689 49489 - 17068| - 30857 - 10 477 65 670
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93 110 71335 35 495 1512 5036 29292 21110 7 851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323 286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251454
714 662 184 603 132 874 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 143753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397719
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52 238 671 359 471 486
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 173927 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 681070 44106 518 491 403 741
904 044 186 300 130 417 14 698 6736 34 449 672748 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 34039 720795 708 029 45 300 543 001 404 717
991 108 177 348 121032 14917 6572 34826 766 905 754 057 46 855 552 565 438 543
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592 731 397719
1034804 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 34935 828 264 814 375 47 964 609 255 451 639
1075 039 181 898 126 158 14 886 6183 34671 843 892 829751 49 249 623579 451 460
1089 144 180 726 126 011 14 697 6 055 33963 858 281 843 439 50 137 601538 487 606
1098 879 175 958 122 486 14 459 5907 33107 871724 857 272 51197 601130 497 749
1098 880 171 295 118 235 14 349 5695 33016 875312 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 883 171 044 119 770 14071 5530 31673 867 696 852511 51143 623 104 466 780
1115 200 169 937 118 208 14 089 5471 32169 894 441 878 888 50 821 622729 492 470
1085916 172 047 118 569 14 208 5446 33824 862 772 848 443 51097 604 141 481775
1091832 169 539 117 208 14 069 5168 33094 869 988 855 548 52305 579 766 512 066
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52 238 671 359 471 486
1114634 164 944 117 008 13776 4166 29994 896 525 882 043 53 165 618 843 495 792
1147 979 166 370 117 138 13 949 4138 31146 928 275 913 989 53333 637 646 510333
1157 102 165 830 116 630 13 906 4114 31181 937 348 923 466 53924 678 869 478 233
1137 942 166 970 117 867 14 043 4150 30910 916 858 902 364 54 115 632732 505210
1196 227 171 469 120 871 14 287 4172 32139 970 555 956 150 54 203 654 573 541 654
1212477 167 078 116 291 14 245 4983 31559 990 543 976 266 54 857 698 155 514 323
1145 236 163 308 112 693 14131 4 881 31603 927 466 913 270 54 463 672 992 472 244
1142 982 162 346 111 986 14 208 4879 31273 926 771 912 448 53 864 644 807 498 174
1189133 161078 110755 14 236 4889 31199 973 337 956 487 54717 688 053 501 080
1165423 168 272 116 314 14 440 5259 32258 942 063 927 555 55 089 668 621 496 802
1181915 168 198 116 409 14 405 5244 32140 957 690 941 130 56 026 671927 509 987

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber allen Landern innerhalb und
aulerhalb des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestande 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 gegenlber den
Zentralbanken des Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache lang-
fristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl.
Schatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum

1. Januar 1999.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2018
81°
XIl. AuBenwirtschaft
9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte |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 835476 280 176 555 301 365738 189 562 174764 14798 963 495 154 960 808 534 639 186 169 348 102 535 66 813
2015 875758 264 291 611467 415 697 195 770 181271 14499| 1018333 152 109 866 224 681923 184 301 112 677 71625
2016 870 375 243728 626 646 416 534 210112 195 934 14 179| 1045 869 131535 914 333 717 688 196 646 124 059 72 587
2017 879 462 216 300 663 162 438 824 224 338 210673 13666| 1073 004 136 001 937 003 738 896 198 107 129 693 68413
2018 Mai 893 057 217728 675 329 450 281 225 048 211 060 13988| 1095399 129 565 965 833 769 452 196 381 124 483 71898
Juni 897 781 215723 682 058 447 376 234 682 220 361 14321| 1130077 137 373 992 705 784 491 208 214 136 433 71780
Juli 909 598 227 451 682 147 451 542 230 605 215987 14618| 1138 487 142 643 995 844 792 830 203014 130 806 72 208
Aug. 897 840 225010 672 830 451 202 221628 207 157 14471 1136 688 139 575 997 113 804 749 192 365 119515 72 849
Sept. 921 660 230436 691 224 457 904 233319 218914 14 405| 1158 686 149 527| 1009 159 804 205 204 954 133 245 71709
Okt. 920 397 225506 694 891 458 447 236 443 221802 146421 1151 696 1384951 1013 200 808 775 204 425 131798 72 627
Industrielander "
2014 735152 275277 459 876 330 740 129 136 116 037 13 099 872 950 153 807 719142 598 249 120 894 85432 35461
2015 767 018 260 389 506 629 373705 132 924 119 877 13 047 918 524 147 252 771272 644 228 127 044 91130 35914
2016 754 210 239 866 514 344 374776 139 568 126 889 12679 943 314 127 540 815774 682 238 133536 96 378 37158
2017 761078 212 247 548 830 396 409 152 422 140 229 12193 969 214 129 153 840 060 701 848 138 212 104 583 33629
2018 Mai 769 576 213548 556 028 402 958 153 069 140 739 12331 990 518 122145 868 373 731502 136 871 101 979 34 893
Juni 773 499 211375 562 123 401 514 160 610 148 005 12605| 1024 871 131379 893 491 747 453 146 038 111 441 34 597
Juli 785 200 222 842 562 359 406 930 155 428 142 614 12 815| 1027 476 130 424 897 052 755931 141121 106 413 34708
Aug. 776 673 220 355 556 318 407 029 149 289 136 649 12640| 1026 266 126 827 899 439 767 269 132170 97 033 35137
Sept. 798 542 225895 572 646 414 636 158 011 145 356 12655| 1040724 131154 909 570 766 446 143 124 108 112 35012
Okt. 795 746 220 764 574 982 414 568 160 414 147 566 128481 1038711 124 687 914 024 771193 142 831 107 593 35238
EU-Lander "
2014 618804 | 260 133 358 671 266 920 91752 81141 10611 727 491 139 209 588 282 504 292 83 989 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 611322 221947 389 375 292 074 97 300 87 283 10017 767 040 117 466 649 573 561444 88129 61234 26 895
2017 605 152 192 336 412 815 305 890 106 925 97 037 9 889 796 346 112 898 683 448 587 325 96 123 71906 24 217
2018 Mai 611952 191698| 420254 310430 109 824 99 699 10124 815990 106 300 709 690 611977 97 713 72672 25041
Juni 610761 189 449 421312 306 100 115212 105 032 10 180 843 179 114 037 729 141 627 124 102 018 77 311 24 707
Juli 622 069 202 008 420 061 310 625 109 436 99 078 10 358 843 038 111823 731215 632 670 98 545 73 888 24 658
Aug. 615 469 198 865 416 603 312 490 104 113 93 943 10170 839 872 111671 728 201 637 077 91123 66 310 24 813
Sept. 632 796 204704 | 428092 316 743 111 349 101 231 10117 855 888 116 070 739818 638 557 101 260 76 530 24730
Okt. 628 960 199 779 429 181 317 714 111 467 101 201 10 266 850 688 109 634 741 054 640 992 100 062 75 097 24 964

darunter: Euroraum 2

2014 457 077 | 204589| 252488 194 201 58 288 52 067 6221 607 716 107 561 500 155| 445643 54513 37 580 16933
2015 468 303 195218| 273085| 211614 61471 54 892 6579| 605579 94369| 511210 458386 52 824 38178 14 646
2016 449 741 169 681 280060 215560 64 500 57774 6726| 614469 77 067 537402| 481462 55940 41076 14 864
2017 451112 148 460| 302652| 230442 72211 64753 7458| 634898 74496| 560402| 495566 64 836 50038 14798
2018 Mai 449 216 147 339| 301877| 229527 72 350 64 751 7599| 658336 68 170| 590 167 524 101 66 066 50 194 15872
Juni 449 044| 146537| 302507| 226220 76 287 68610 7678| 683244 71357 611887 542 305 69 582 53730 15852
Juli 453 625 155487| 298138 224694 73 444 65 620 7824| 681024 68 957| 612067 544 369 67 698 51689 16 009
Aug. 451171 153236| 297935| 228492 69 442 61803 7639| 678295 66930 611365 549 161 62 205 46 058 16 146
Sept. 461764| 155744 306019| 232246 73773 66 137 7637| 690147 69 624| 620523 552 087 68 436 52 432 16 004
Okt. 460 366 151 561 3088051 235184 73 621 65 937 76841 683314 677191 6155941 549052 66 543 50 269 16 274

Schwellen- und Entwicklungslander 3

2014 100 274 4849 95 425 34998 60 427 58728 1699 90 545 1153 89 392 40 937 48 455 17 103 31352
2015 107 753 3094 104 659 41992 62 667 61215 1452 95 639 886 94752 37 495 57 257 21547 35711
2016 114754 2616 112138 41742 70 396 68 896 1500 99 412 1069 98 342 35250 63 093 27 681 35412
2017 116 755 2619 114136 42373 71764 70 291 1472 97 759 1110 96 650 36 848 59 802 25110 34 692
2018 Mai 121574 2562 119012 47 194 71818 70 160 1658 98 536 1378 97 157 37 751 59 407 22 467 36 940
Juni 122 355 2729 119 626 45734 73892 72176 1716 100 262 1354 98 908 36 837 62 071 24954 37117
Juli 122 313 2 869 119443 44 484 74 959 73 156 1803 99 821 1324 98 498 36 699 61799 24 355 37 443
Aug. 119 064 2 864 116 200 44 044 72 156 70325 1831 98 699 1315 97 384 37 280 60 104 22443 37 662
Sept. 121024 2759 118 265 43140 75125 73 375 1750 100512 1224 99 288 37 559 61729 25094 36 635
Okt. 122 555 2959 119 597 43750 75 847 74 052 1794 100 163 1286 98 876 37 382 61494 24 166 37328

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber 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 Industrieldnder gelten. Bis Juni
tisch bedingte Zu- und Abgédnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsverdnderun- 2013 einschl. Kroatien.

gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich-
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Durchschnitt
im Jahr bzw.
im Monat

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017

2017 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2018 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank flr ausgewahlte Wahrungen

1 EUR = ... Wahrungseinheiten

Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Kénigreich
AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
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
1,4919 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
1,5889 7,7982 7,4490 130,86 1,5943 9,5848 10,1608 1,1685 1,2336 0,88287
1,5972 7.7347 7,4479 132,16 1,5622 9,6202 10,3717 1,1890 1,2276 0,87212
1,5695 7,5291 7,4482 129,57 1,5197 9,5642 10,3419 1,1780 1,1812 0,87726
1,5579 7,5512 7,4493 128,53 1,5327 9,4746 10,2788 1,1562 1,1678 0,87886
1,5792 7,8504 7,4523 130,23 1,5356 9,4975 10,3076 1,1622 1,1686 0,88726
1,5762 7,9092 7,4558 128,20 1,5063 9,6161 10,4668 1,1413 1,1549 0,89687
1,6189 7,9930 7,4583 130,54 1,521 9,6205 10,4426 1,1286 1,1659 0,89281
1,6158 7,9481 7,4597 129,62 1,4935 9,4793 10,3839 1,1413 1,1484 0,88272
1,5681 7,8880 7,4611 128,79 1,4998 9,6272 10,2918 1,1377 1,1367 0,88118
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 Devisenkurs-
statistik.
11. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung 1SO-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande 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 Cyp 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 Wettbewerbsféhigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (siehe Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und 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-
Uber den Wahrungen folgender Lénder: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechien, Ungarn, Vereinigtes Konigreich und Verei-
nigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schéatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die Landergruppe

Effektiver Wechselkurs des Euro gegeniiber den Wahrungen der Landergruppe Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-38 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren Lohnstiick- real, davon: 26 ausge-
auf Basis der | des Brutto- kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes | insgesamt Euro-Lander | Euro-Lander |37 Landern 5) |landern 4) 37 Landern 5) | 56 Léndern 6)
96,3 96,1 96,1 96,0 96,5 95,8 97,9 99,5 95,9 97,6 98,2 98,0 97,7
87,2 86,7 86,0 85,2 88,0 85,8 91,9 97,3 85,3 90,9 93,0 92,0 90,9
87,8 87,1 86,5 86,0 90,6 86,9 91,7 96,4 86,2 90,2 93,0 91,4 90,8
90,1 90,2 89,5 89,4 95,2 90,5 92,3 95,5 88,7 90,7 93,5 91,9 91,7
100,7 101,2 100,4 100,5 1071 101,4 95,7 94,5 97,8 94,8 97,0 96,5 96,7
104,6 104,9 103,2 103,8 11,7 105,0 95,9 93,3 100,2 95,1 98,4 98,0 98,3
102,9 103,4 101,0 101,8 109,6 102,4 94,8 91,9 99,3 92,9 98,4 96,9 96,6
102,8 103,3 100,2 100,5 109,6 101,7 93,5 90,3 98,7 91,2 98,5 96,4 95,8
106,1 106,0 102,0 102,7 113,0 103,6 94,4 89,5 102,5 91,4 100,7 97,8 96,9
109,3 108,1 103,3 105,9 17,1 105,5 94,6 88,1 105,6 90,5 102,1 97,7 97,0
110,7 108,8 104,2 110,8 120,2 106,5 94,8 88,8 105,0 91,0 101,7 97,9 97,4
103,6 101,1 96,0 102,6 11,6 97,6 92,3 88,5 98,6 87,2 98,7 93,6 91,9
103,3 100,1 93,8 101,2 12,3 97,0 92,0 88,4 97,9 86,4 98,1 92,7 91,3
97,7 94,8 88,3 95,0 107,2 92,2 90,1 88,3 92,9 83,7 95,8 89,7 88,2
101,0 97,7 91,0 97,7 11,8 95,0 92,4 88,8 98,1 85,6 98,1 91,4 90,1
101,4 97,2 91,0 98,6 14,1 95,4 93,0 89,6 98,3 86,3 98,1 91,6 90,7
91,7 87,6 82,9 88,4 105,7 87,0 90,2 90,5 89,6 82,6 94,1 86,4 85,8
94,4 89,5 85,0(p) 89,3 109,7 |p) 88,9 91,1 91,0 91,2 84,1 94,7 87,5|p) 87,0
96,6 91,4 85,9(p) 90,0 112,0|p) 90,0 92,4 91,2 94,1 85,1 96,0 88,6 |p) 87,8
91,9 87,5 107,1 87,5 93,7 86,2 86,0
93,0 88,4 108,9 |pP) 88,6 93,9 86,8 |p) 86,7
94,2 89,3 84,8|p) 89,2 110,3|p) 89,5 91,1 91,2 90,8 84,0 94,5 87,3|p) 87,2
93,6 88,8 109,0 |P) 88,5 94,5 87,0|p) 86,7
94,4 89,5 109,8 |P) 89,0 94,9 87,5|p) 87,1
94,6 89,8 85,1|p) 89,6 110,2|p) 89,4 91,1 91,1 91,1 84,3 94,7 87,6|p) 87,3
94,4 89,6 109,8|p) 89,1 94,5 87,6 |p) 87,1
94,6 89,7 109,5|p) 88,7 94,8 87,6|p) 86,9
94,9 90,0 85,3 |p) 89,5 110,0|p) 89,0 91,2 90,9 91,5 84,3 95,0 87,6|p) 87,0
95,1 90,1 110,2 |P) 89,2 95,1 87,8|p) 87,2
95,1 90,3 110,0 |P) 89,0 95,4 87,9|p) 87,1
94,6 89,6 84,7 |p) 89,1 109,6 |P) 88,6 91,0 90,9 91,2 84,0 94,8 87,5|p) 86,8
93,7 89,0 108,6 |P) 87,8 94,7 87,3|p) 86,6
93,9 89,1 109,0 |P) 88,0 94,5 87,2|p) 86,4
93,4 88,9 83,4|p) 88,0 108,1|p) 87,4 90,8 90,9 90,6 83,6 94,5 87,1|p) 86,2
94,0 89,2 108,5|p) 87,5 94,7 87,2|p) 86,2
93,7 89,0 108,2 |p) 87,2 94,5 87,1|p) 86,0
95,6 90,5 84,8|p) 88,9 110,5|p) 88,8 91,8 91,2 92,5 84,5 95,3 87,9|p) 87,0
96,3 91,2 11,4|p) 89,6 95,9 88,5 |p) 87,6
97,6 92,4 113,3|p) 91,0 96,6 89,2 |p) 88,5
99,0 93,6 87,7|p) 91,6 115,0 |P) 92,3 93,4 91,3 96,4 86,1 97,2 89,8|p) 89,2
99,0 93,6 115,0 |P) 92,3 97,3 89,9 |p) 89,3
98,6 93,1 114,8|p) 91,9 97.1 89,5 |p) 89,0
98,5 93,0 87,5|p) 91,4 115,0|p) 92,0 93,5 91,3 97,0 86,0 97,2 89,5|p) 89,0
98,8 93,3 115,3|p) 92,2 97,5 89,8|p) 89,3
99,4 93,9 116,1|P) 92,8 97,6 89,8|p) 89,4
99,6 93,9|P) 88,1|p) 91,9 117,3|p) 93,6 94,1 91,2 98,5 86,3 97,7 89,9 |p) 89,5
99,7 94,2 117,7|P) 93,9 97,8 90,0 (P 89,7
99,5|p) 93,9 117,9|p) 94,0 97,9|p) 90,0 |p) 89,8
98,1|p) 92,7 |p) 87,2 |p) 91,0 116,6 |P) 93,1 93,6 91,3 97,3 85,8|p) 97,3|p) 89,3|p) 89,3
97,9 |p) 92,6 116,7 |P) 93,0 p) 97,2|p) 89,4|p) 89,4
99,2 |p) 93,8 118,2|p) 94,2 p) 97,1|P) 89,9 |p) 89,9
99,0 |p) 93,4 119,0|P) 94,6 |p) 93,5|p) 91,4|p) 96,8 |p) 86,3 |p) 96,9 | p) 89,6 |p) 90,0
99,5|p) 94,0 120,4|p) 95,6 p) 97,4|p) 90,2 |p) 91,0
98,9 |p) 93,4 119,0|p) 94,4 p) 97,0|p) 89,8|p) 90,2
98,3|p) 92,9 117,9|p) 93,5 .|p 96,8 |p) 89,6 |P) 89,7

EWK-19 (siehe Funote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien,
Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Phi-
lippinen, Russische Foderation, Siidafrika, Taiwan, Thailand, Turkei und Venezuela. Auf-
grund der Wahrungsumstellung in der Bolivarischen Republik Venezuela am
20. August 2018 wird ab diesem Zeitpunkt der Devisenkurs vom 17. August 2018
in der Berechnung verwendet. 3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Euro-Lan-
der (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 Dénemark, Japan, Kanada, Nor-
wegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten.
5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-19.
6 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander der Gruppe EWK-38
(siehe FuBnote 2).
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind Uber die
Abteilung Externe Kommunikation zu beziehen. AulSerdem stehen aktualisierte Ergebnisse

ausgewahlter Statistiken im Internet bereit.

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

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

April 2018

— Lohnwachstum in Deutschland: Einschat-
zung und Einflussfaktoren der jungeren Ent-
wicklung

— Das deutsche Auslandsvermégen: neue sta-
tistische Konzepte und Ergebnisse seit der
Finanzkrise

— Aktuelle regulatorische Entwicklungen im
Zahlungsverkehr sowie in der Wertpapier-
und Derivateabwicklung

— Die Maastricht-Schulden: methodische Grund-
lagen sowie die Ermittlung und Entwicklung
in Deutschland

Mai 2018
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2018

Juni 2018

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

— Zinsuntergrenze, angestrebte Inflationsrate
und die Verankerung von Inflationserwar-
tungen
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Juli 2018

— Der Markt fur Bundeswertpapiere: Halter-
struktur und wesentliche Einflussfaktoren auf
die Renditeentwicklung

— Die Neuausrichtung der chinesischen Wirt-
schaft und ihre internationalen Folgen

— Tendenzen in den Finanzierungsstrukturen
deutscher nichtfinanzieller Unternehmen im
Spiegel der Unternehmensabschlussstatistik

August 2018
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2018

September 2018

— Modelle zur kurzfristigen Konjunkturprog-
nose: eine Aktualisierung

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2017

Oktober 2018

— Landerfinanzen: Entwicklungen im Vergleich,
Schuldenbremsen und Haushaltsuberwa-
chung

— Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen von
Unsicherheit

— Aktivitaten multinationaler Unternehmens-
gruppen und nationale Wirtschaftsstatistiken

— Die wachsende Bedeutung von Exchange-
Traded Funds an den Finanzmarkten

November 2018
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2018

Dezember 2018

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2019 und 2020 mit einem
Ausblick auf das Jahr 2021

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2017

— Die deutsche Auslandsposition: Hohe, Renta-
bilitat und Risiken der grenztberschreitenden
Vermogenswerte

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. 88°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

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

Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 201823

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2012 bis 2017, Juli 20183

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

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2014 bis 2015,
Mai 201823

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 20187

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

37/2018
Equilibrium asset pricing in directed networks

38/2018
QOil price shocks and stock return volatility: New
evidence based on volatility impulse response
analysis

39/2018
Coordination failures, bank runs and asset prices

40/2018
Large mixed-frequency VARs with a parsimoni-
ous time-varying parameter structure

41/2018
Seasonal adjustment of daily time series

42/2018
The pricing of FX forward contracts: micro evi-
dence from banks’ dollar hedging

43/2018
Implications of bank regulation for loan supply
and bank stability: A dynamic perspective

44/2018
Macroeconomic effects of bank capital regula-
tion

45/2018
Freeze! Financial sanctions and bank responses

46/2018
Monetary policy communication shocks and the
macroeconomy

47/2018
A structural quantitative analysis of services
trade de-liberalization

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. 88°.

Monatsbericht
Dezember 2018
87°



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2018

88°

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 jrsl;l]eiesie;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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