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Die Wirtschaftslage in Deutschland
im Herbst 2015
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Weltwirtschaft

1 Uberblick

Schwungvolle Binnennach-
frage stutzt Aufschwung

Die Weltwirtschaft hat wohl auch im Sommer
2015 verhalten expandiert. Eine spurbare
Tempoverringerung oder gar ein Einbruch der
globalen Konjunktur, wie er in der 6ffentlichen
Diskussion mit Blick auf die Entwicklung in
einigen Schwellenlandern gelegentlich beftrch-
tet worden ist, zeichnen sich nicht ab. Die Situa-
tion in den Schwellenlandern scheint sich insge-
samt nicht weiter verschlechtert zu haben. Spe-
ziell in Bezug auf China hatten Konjunktursor-
gen im Zusammenhang mit Finanzmarktturbu-
lenzen zugenommen. Gleichwohl zog dort das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) laut offiziellen
Angaben ahnlich stark an wie im Frihjahr. In
den Fortgeschrittenen Volkswirtschaften hat
sich die Aufwartsbewegung als robust erwiesen.
Die Wirtschaftsleistung in den USA legte zwar
im Sommer schwacher zu als im zweiten Quar-
tal, jedoch verdeckt der dampfende Einfluss der
Vorratsdynamik eine erneut kraftige Zunahme
der inlandischen Endnachfrage. Im Euro-Raum
und im Vereinigten Konigreich expandierte das
reale BIP im Sommer nicht ganz so schwungvoll
wie im Quartal zuvor.

Mit Blick auf das globale Wachstum im Jahres-
durchschnitt 2015 erwartet der IWF-Stab nun-
mehr eine gewisse Verlangsamung gegenuber
2014. Dieser Tempoverlust ist rechnerisch auf
die Rohstoffe extrahierenden Regionen zuriick-
zuflihren. Die Volkswirtschaften dort leiden zur-
zeit stark unter den Folgen des kraftigen Ruck-
gangs der Rohstoffpreise. Demgegenuber ist
eine Abschwachung der gesamtwirtschaftlichen
Nachfrage in den Rohstoffe verbrauchenden
Regionen insgesamt nicht erkennbar. Alles in
allem verdeutlicht das regionale Wachstums-
gefalle, dass die globale Verlangsamung in die-
sem Jahr eher Reflex des Preisrickgangs bei
wichtigen Rohstoffen ist, nicht dessen Ursache.
Mit dem Abklingen der scharfen Rezessionen in
Russland und Brasilien ist aus heutiger Sicht

wieder eine Festigung des globalen Wachstums
im nachsten Jahr zu erwarten.

Die Sorgen um das Wachstum in einigen gro-
Ben Schwellenlandern beeinflussten im Sommer
2015 auch die internationalen Finanzmarkte.
Zudem spielten geldpolitische Entscheidungen
von Notenbanken und wechselnde Erwartun-
gen Uber die kinftige Geldpolitik in den Indus-
trieldandern eine wesentliche Rolle. Im Ergebnis
sind die Renditen langfristiger Staatsanleihen in
den grofSen Wahrungsraumen seit Ende Juni
— unter Schwankungen — der Tendenz nach ge-
sunken, wenngleich in unterschiedlichem Aus-
maf. An den internationalen Aktienmarkten
hielten sich Befurchtungen bezlglich der globa-
len Konjunkturperspektiven einerseits und
Erwartungen auf eine vielerorts weiterhin ak-
kommodierende Geldpolitik andererseits im Er-
gebnis die Waage. Zeitweilige starke Kursver-
luste wurden Uberwiegend rasch wieder auf-
geholt. An den Devisenmarkten flhrten zu-
nachst die genannten weltwirtschaftlichen
Konjunktursorgen zu einer verstarkten Nach-
frage nach Euro. Spater geriet die Gemein-
schaftswahrung aufgrund von Erwartungen der
Marktteilnehmer hinsichtlich moglicher diver-
gierender geldpolitischer Mafnahmen dies-
und jenseits des Atlantiks unter Druck. Insge-
samt hat der Euro in effektiver Rechnung seit
der Jahresmitte leicht an Wert verloren.

Der EZB-Rat beliefs die Leitzinsen im Berichts-
zeitraum unverandert. Er stellte zudem fest,
dass das im Januar 2015 beschlossene und im
Marz 2015 begonnene erweiterte Programm
zum Ankauf von Vermoégenswerten (Expanded
Asset Purchase Programme: EAPP) weiterhin
reibungslos verlauft und dass sich die Ankaufe
positiv auf die Kosten und Verfugbarkeit von
Krediten fUr Unternehmen und private Haus-
halte auswirken. Im Rahmen der bereits zu Pro-
grammbeginn angekindigten Uberprifung
nach Ablauf der ersten sechs Ankaufmonate
beschloss der EZB-Rat im September eine Anhe-
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bung der Obergrenze fir Ankaufe einzelner
Wertpapieremissionen des offentlichen Sektors
von ursprunglich 25% auf 33%. Allerdings ist
fur jede einzelne Emission sicherzustellen, dass
das Eurosystem eine Sperrminoritat vermeidet.

Angesichts der etwas schwacher als erwarteten
konjunkturellen Erholung und der neuerlichen
Abwartsrevision der vom EZB-Stab erstellten
Inflationsprognosen hob der EZB-Rat Anfang
September hervor, dass das EAPP bei Bedarf
ausreichend Flexibilitat in Bezug auf Anpassun-
gen von Volumen, Zusammensetzung und
Dauer des Programms biete. So wurden die
monatlichen Wertpapierkaufe im Umfang von
60 Mrd € bis Ende September 2016 oder erfor-
derlichenfalls daruber hinaus und in jedem Fall
so lange erfolgen, bis eine nachhaltige Korrek-
tur der Inflationsentwicklung in Richtung auf
das mittelfristige Ziel von unter, aber nahe 2%
zu erkennen sei. Nach der geldpolitischen Sit-
zung im Oktober kindigte der EZB-Rat an, den
Grad der geldpolitischen Akkommodierung bei
der kommenden geldpolitischen Sitzung im
Dezember auf Grundlage der von den Experten
des Eurosystems erstellten gesamtwirtschaft-
lichen Projektionen erneut zu bewerten.

Das Wachstum des breiten Geldmengenaggre-
gats M3 hat sich in den Sommermonaten auf
einem Niveau von rund 5% gegenlber dem
Vorjahr stabilisiert. Dabei stand die Geldmen-
genentwicklung ganz im Zeichen der Effekte
des EAPP. So beschleunigte sich das Wachstum
der Wertpapierkredite des MFI-Sektors an
offentliche Haushalte infolge der Ankaufe des
Eurosystems noch einmal deutlich. Von den
Buchkrediten an den Privatsektor ging im Be-
richtsquartal trotz der weiter gesunkenen Kre-
ditzinsen zwar kein stUtzender Effekt aus; die
Buchkreditvergabe an den nichtfinanziellen Pri-
vatsektor verzeichnete jedoch anhaltende Zu-
flusse.

Die deutsche Wirtschaft hat im Sommer ihren
Wachstumskurs fortgesetzt. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale BIP im dritten Vierteljahr 2015

Deutsche Bundesbank

saison- und kalenderbereinigt gegentber dem
Vorquartal um 0,3%. Damit war das Expan-
sionstempo etwas langsamer als im Fruhjahr
mit 0,4% und weitgehend im Einklang mit der
Potenzialrate. Motor des Wirtschaftswachstums
war im Sommer die schwungvolle Konsumkon-
junktur, die allerdings nicht ganz wettmachen
konnte, dass Anstof3e von der Auslandsnach-
frage fehlten. Die Auslastung der gesamtwirt-
schaftlichen Produktionskapazitaten lag nach
wie vor im oberen Bereich des als normal an-
zusehenden Korridors.

Zu der wieder starkeren Dynamik des privaten
Konsums im dritten Quartal haben wie im Win-
terhalbjahr 2014/2015 Kaufkraftgewinne im Ge-
folge der rucklaufigen Rohélnotierungen beige-
tragen. Zudem profitierten die Realeinkommen
der privaten Haushalte von der deutlichen Ver-
starkung des Beschaftigungsaufbaus. Zusatz-
licher Rickenwind flr die Verbrauchskonjunktur
kam von der stark zunehmenden Flichtlings-
zuwanderung, die zu einem Anstieg der Trans-
ferleistungen sowie der Aufwendungen fur Per-
sonal, Unterbringung und Sachleistungen auf
den Ebenen der Gebietskorperschaften geflhrt
hat. Die Wohnungsbauinvestitionen tendierten
wohl weiterhin aufwarts. Demgegenuber dispo-
nierten die Unternehmen bei Investitionen in
Ausrlstungen und in Bauten weiter vorsichtig.
Dazu mag beigetragen haben, dass es an neuen
Impulsen von der Auslandsnachfrage fehlte.

Die Auslandsgeschafte expandierten im Som-
mer 2015 nach kraftiger Belebung im zweiten
Vierteljahr nicht weiter. Die Warenausfuhren
unterschritten preis- und saisonbereinigt leicht
den Vorquartalsstand. Dabei sind wohl die Lie-
ferungen in den Euro-Raum und auch in Dritt-
lander nicht Uber das stark erhdhte Fruhjahrs-
niveau hinausgekommen. Die Importe haben
im Sommer hingegen wieder an das kraftige
Wachstum des Winterhalbjahres angeschlos-
sen. So profitierten auch auslandische Herstel-
ler von der lebhaften Verbrauchskonjunktur.

Der Arbeitsmarkt zeigt sich weiter in sehr guter
Verfassung. Die Beschaftigungsexpansion hat
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sich verstarkt, die Zahl der gemeldeten offenen
Stellen ist gestiegen, und die Arbeitslosigkeit
verharrt auf niedrigem Niveau. Der sehr kraftige
Aufschwung der sozialversicherungspflichtigen
Beschaftigung hat sich fortgesetzt. Wahrend
der Stellenzuwachs im Verarbeitenden Gewerbe
und im Baugewerbe unterdurchschnittlich aus-
fiel, gab es erneut einen starken Anstieg in einer
Reihe von Dienstleistungsbranchen. Nach wie
vor wird die steigende Personalnachfrage zu
einem betrachtlichen Teil von Zuwanderern ins-
besondere aus der Europdischen Union gedeckt.
Dagegen durften die in diesem Jahr in grofSer
Zahl nach Deutschland gekommenen Flicht-
linge bislang kaum erwerbstatig sein. Den Frih-
indikatoren des Arbeitsmarktes zufolge konnte
sich der Beschaftigungszuwachs in den nachs-
ten Monaten sogar weiter verstarken. Beson-
ders grol$ scheint derzeit das Stellenangebot fur
eher einfache Dienstleistungstatigkeiten zu sein.

Die Tarifentgelte einschlieSslich Nebenverein-
barungen sind im Sommer 2015 zwar etwas
deutlicher als in der Vorperiode gestiegen; die
Erhohung war aber mit knapp 2 2% im Vorjah-
resvergleich weiterhin moderat. Die Vorjahres-
rate der Effektivvergitungen dirfte den Zu-
wachs der Tarifverdienste im dritten Quartal
aber erneut merklich Uberschritten haben. Die
wesentliche Ursache hierfur ist der zu Jahres-
beginn eingefuhrte allgemeine gesetzliche Min-
destlohn. Das Stundenentgelt von 8,50 € wird
im Einklang mit den gesetzlichen Ubergangs-
regelungen nur noch in den niedrigsten Tarif-
gruppen einzelner Branchen unterschritten.

Die Preise stehen weiter unter dem Einfluss der
schwankenden Rohdlnotierungen. Letztere be-
wegten sich im Sommer wieder abwarts, sodass
die Preise auf allen Absatzstufen erneut nach-
gaben. Etwas verstarkt wurde diese Bewegung
noch durch rucklaufige Notierungen anderer
Rohstoffe. So sanken die Einfuhrpreise im Som-
mer nicht nur insgesamt kraftig, sondern gaben
auch ohne Energie gerechnet splrbar nach. Auf
der Verbraucherstufe gingen die Preise nach
dem kraftigen Anstieg im Frihjahr im Sommer
gegenuber dem Vorquartal saisonbereinigt

leicht zurlick. MalRgeblich hierfir waren die
deutlich niedrigeren Energiepreise. Ohne Ener-
gie war der Preisauftrieb hingegen fast so stark
wie im zweiten Quartal. Im Oktober blieben die
Verbraucherpreise insgesamt in saisonbereinig-
ter Betrachtung unverandert. Weil die Verbrau-
cherpreise im Oktober des vergangenen Jahres
recht deutlich gesunken waren, erhéhten sich
die Vorjahresraten des Verbraucherpreisindex
und des Harmonisierten Verbraucherpreisindex.

Das leicht verringerte Expansionstempo der
deutschen Wirtschaft im Sommer kdnnte auch
im Jahresschlussquartal 2015 anhalten. Die
gunstigen Arbeitsmarkt- und Entgeltaussichten
sowie die starke Zuwanderung bilden die Rah-
menbedingungen dafur, dass sich die schwung-
volle Verbrauchskonjunktur fortsetzt und das
gesamtwirtschaftliche Wachstum in der mitt-
leren Frist das Potenzialwachstum Ubertreffen
kann. Diese Faktoren sowie die anhaltend nied-
rigen Hypothekenzinsen geben auch dem Woh-
nungsbau Auftrieb. Von der Industriekonjunktur
sind jedoch bis zum Jahresende kaum Impulse
zu erwarten. Der starke Rickgang der Bestel-
lungen vor allem aus Drittstaaten im Sommer
deutet darauf hin, dass die Schwache der Indus-
triekonjunktur bis zum Jahresschluss anhalten
und das Exportgeschaft ebenfalls nicht in
Schwung kommen wird. Dies durfte sich auch
in vorsichtigeren Dispositionen der Unterneh-
men im Hinblick auf ihre Investitionstatigkeit
niederschlagen. Weiterhin recht zuversichtliche
kurzfristige Export- und Produktionserwartun-
gen sprechen jedoch flr eine grundsatzlich
robuste Einschatzung der Industriekonjunktur.

Die deutschen Staatsfinanzen entwickeln sich
im laufenden Jahr weiter gunstig. Der Uber-
schuss durfte sich gegenlber 2014 (0,3% des
BIP) insbesondere aufgrund glnstiger tempo-
rarer Einflisse noch einmal splrbar erhohen. In
struktureller Betrachtung durfte sich wie im Vor-
jahr ein Uberschuss in einer GréRenordnung
von %2% des BIP ergeben. Zum Ausgaben-
wachstum tragt die insbesondere in der zwei-
ten Jahreshalfte kraftig zunehmende Fliicht-
lingszuwanderung bei, aber beispielsweise auch

Offentliche
Finanzen



noch das Mitte 2014 in Kraft getretene Renten-
paket. Der Riickgang der Schuldenquote wird
sich fortsetzen.

Fur das kommende Jahr ist ein Abbau des Uber-
schusses zu erwarten. Der Staatshaushalt
kénnte dann mehr oder weniger ausgeglichen
sein, wobei die Schuldenquote weiter zurlck-
gehen wirde. Einerseits kdnnten eine positive
Konjunkturentwicklung und weiter sinkende
Zinsausgaben die Haushalte entlasten. Anderer-
seits entfallen in 2015 vereinnahmte Auktions-
erlése, und die Staatsfinanzen werden durch
verschiedene finanzpolitische Mafsnahmen
(Steuersenkungen und Mehrausgaben u.a. fur
Infrastruktur, Bildung sowie Forschung) belas-
tet. Insbesondere werden spurbar steigende
Ausgaben im Zuge der Flichtlingszuwanderung
zu Buche schlagen.

Die Entwicklungen bei der Flichtlingsmigration
und die damit verbundenen Einflisse auf die
Staatsfinanzen sind aktuell allerdings sehr
schwer abzuschatzen. Die Haushaltswirkungen
hangen neben der Zu- und Abwanderung im
Zeitverlauf von den konkreten Aufwendungen
fur die Zugewanderten ab. Ausgaben fallen da-
bei grundsatzlich fir Grundversorgung (einschl.
Unterkunft und Gesundheitsleistungen), fur
Verwaltung sowie fur Kinderbetreuung, Schul-,
Aus- und Weiterbildung an. Die Belastungen
der Staatsfinanzen werden langfristig umso
niedriger ausfallen, je besser und schneller die
Integration in das Erwerbsleben gelingt. Derzeit
erscheinen zusatzliche staatliche Ausgaben in
GroRenordnungen von bis zu %% des BIP im
laufenden und %2% im kommenden Jahr nicht
unplausibel.

Der Bundeshaushalt soll gemafs den aktuellsten
Planungen sowohl in diesem als auch im nachs-
ten Jahr keine Nettokreditaufnahme bendtigen
— die sogenannte schwarze Null wirde damit
auch 2016 gehalten. Dies erscheint realistisch.
Daflr soll der spurbare Uberschuss im laufen-
den Jahr zur Bildung einer Ricklage genutzt
werden. HierfUr sind 5 Mrd € angesetzt, sie
konnte aber auch merklich hoher ausfallen. Die
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Rucklage soll dann insbesondere im kommen-
den Jahr zur Bewaltigung der mit der Flicht-
lingszuwanderung zusammenhangenden Mehr-
belastungen herangezogen werden. Die Schul-
denbremse des Bundes sieht eine Obergrenze
von 0,35% des BIP fur das strukturelle Defizit
vor. Hier ist sowohl um konjunkturelle Einfllisse
als auch um sogenannte finanzielle Trans-
aktionen (wie etwa Darlehensvergaben oder
Privatisierungserldse) zu bereinigen, und zudem
sind einige der Sondervermdgen einzurechnen.
Letztere durften im kommenden Jahr defizitar
abschliel3en, und es liegt nahe, eine Ricklagen-
entnahme wie eine finanzielle Transaktion zu
behandeln, sodass im Ergebnis ein splrbares
strukturelles Defizit zu erwarten ist. Dieses
durfte aber aus heutiger Sicht immer noch
unter der Obergrenze von 0,35% des BIP blei-
ben.

In der aktuellen Situation zeigt sich die Vorteil-
haftigkeit einer relativ glnstigen strukturellen
Haushaltslage sowie von Sicherheitsabstanden
zu den Obergrenzen der europdischen und na-
tionalen Haushaltsregeln. Gerade unerwartete
Entwicklungen und schwer abzuschatzende
Mehrbelastungen kénnen dann zundachst in den
Budgets aufgefangen werden, ohne unmittel-
bar finanzpolitisch gegensteuern zu mussen
oder etwa die Glaubwurdigkeit der Regeln
durch deren Dehnung infrage zu stellen. So
konnen aus heutiger Sicht die bisher allenfalls
grob abzuschatzenden Belastungen im Zusam-
menhang mit der Fluchtlingszuwanderung zu-
nachst ohne Gegenfinanzierung abgefedert
und damit die Sicherheitsabstande verringert
werden. Im weiteren Verlauf sollte zunehmend
Klarheit Uber die weitere Fluchtlingsmigration,
die unmittelbaren Haushaltswirkungen sowie
politische Entscheidungen in Deutschland, aber
auch in der Europaischen Union und die daraus
resultierenden Einflisse auf die Staatsfinanzen
insgesamt entstehen. Strukturelle Belastungen,
etwa weil sich die Arbeitsmarktintegration einer
hohen Zahl von Zugewanderten langwierig dar-
stellt, sollten dann bei den kinftigen Haushalts-
planungen auch gegenfinanziert werden. Dabei
sind moderate strukturelle Haushaltstber-
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schisse fur Deutschland nicht nur fir eine
sichere Einhaltung der Regelobergrenzen grund-
satzlich empfehlenswert. Es ware auch vorteil-
haft, die immer noch hohe Schuldenquote zU-
gig weiter splrbar zu reduzieren, nicht zuletzt
weil die Zinslasten hierdurch langfristig wirksam
begrenzt werden — gerade auch mit Blick auf
ein kinftig wieder ansteigendes Zinsniveau.
Solide Staatsfinanzen sind dabei kein Gegensatz
zur Bewaltigung beispielsweise der Zuwan-
derung oder einer Verbesserung der Infrastruk-
tur und der staatlichen Bildungsangebote. Sie
sind vielmehr gerade eine Grundvoraussetzung,
um auch kinftig unerwartete Herausforderun-
gen gut bewaltigen zu kénnen.

Im Rahmen des Stabilitats- und Wachstums-
pakts hat die Europaische Kommission ange-
kundigt, durch Fluchtlingszuwanderung be-
dingte Mehrbelastungen bei der Beurteilung

der Regeleinhaltung gesondert zu berucksich-
tigen. Dies ware dann noch nachvollziehbar,
solange diese Entwicklung als unvorhergesehen
eingestuft werden kann und nur eine kurzfris-
tige und vorlbergehende Verfehlung der Fiskal-
ziele maximal im Umfang der konkret nach-
gewiesenen direkten Netto-Mehrbelastungen
entschuldigt. Eine womaglich auch in Erwagung
gezogene langerfristige Herausrechnung
etwaiger damit verbundener Mehrbelastungen
ware nicht im Einklang mit dem Ziel des Paktes,
solide Staatsfinanzen abzusichern. Ein struktu-
reller staatlicher Ausgabenbedarf sollte dem-
nach durch entsprechende Einnahmen gedeckt
werden, um die Staatsschulden auf ein sicher
tragfahiges Mald zu begrenzen. Das bedeutet
nicht, dass als wichtig angesehene Aufgaben
nicht wahrgenommen werden kénnen, son-
dern dass diese nachhaltig finanziert werden
sollten.



Weiterhin
verhaltene
Expansion der
globalen Wirt-
schaftsleistung

Kurzfristindika-
toren zufolge
bislang keine
nachhaltige
Besserung

der globalen
Konjunktur

Deutsche Bundesbank

I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Die Weltwirtschaft hat wohl auch im Sommer
verhalten expandiert. Eine spurbare Verlang-
samung des Wirtschaftswachstums oder gar ein
Einbruch der globalen Konjunktur, wie er in der
offentlichen Diskussion mit Blick auf die Ent-
wicklung in einigen Schwellenlandern gelegent-
lich befurchtet worden ist, zeichnen sich nicht
ab. Speziell in Bezug auf China hatten Konjunk-
tursorgen im Zusammenhang mit Finanzmarkt-
turbulenzen zugenommen. Nach offiziellen An-
gaben aber zog dort das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) in realer Rechnung ahnlich stark an wie im
zweiten Vierteljahr (nominal betrachtet verrin-
gerte sich das Wirtschaftswachstum allerdings
merklich). Die Wirtschaftsleistung in den USA
legte zwar erheblich schwacher zu als im zwei-
ten Quartal. Jedoch verzerrt das aulSergewdhn-
lich hohe Fruhjahrsergebnis den Vergleich. Zu-
dem verdeckt der dampfende Einfluss der Vor-
ratsdynamik eine erneut recht kraftige Aufwarts-
bewegung der inlandischen Endnachfrage.
Auch im Euro-Raum und im Vereinigten Konig-
reich expandierte das reale BIP im Sommer nicht
mehr ganz so schwungvoll wie im Quartal zuvor.
FUr Japan lagen bei Abschluss dieses Berichts
noch keine Angaben aus den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) vor. Nach dem
konjunkturellen Rickschlag im Frihjahr ist dort
vermutlich erst fur das laufende Quartal mit
einer spurbaren Besserung der Konjunktur zu
rechnen. Insgesamt erweist sich die Aufwarts-
bewegung der Fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften als robust. Die Situation in den Schwel-
lenlandern scheint sich entgegen mancherorts
geaulSerter Beflrchtungen nicht weiter ver-
schlechtert zu haben.

Kurzfristige Wirtschaftsindikatoren bestatigen
den Eindruck, dass eine nachhaltige Besserung
der globalen Konjunktur bislang ausgeblieben
ist. Den Angaben des niederlandischen Centraal
Planbureau zufolge konnte zwar das Welthan-

delsvolumen an Waren im Monatsdurchschnitt
Juli/August gegenuber dem niedrigen Frih-
jahrsniveau spurbar zulegen. Es blieb jedoch im
Verhaltnis zum Stand vom Jahresende 2014 ge-
drickt. Der Anstieg der globalen Industriepro-
duktion im Mittel der ersten beiden Sommer-
monate ist vor dem Hintergrund der schwachen
ersten Jahreshalfte 2015 ebenfalls zu relativieren.
Besonders markant hat die Nachfrageflaute der
Schwellenlander in den vergangenen Quartalen
auf den Kfz-Markt durchgeschlagen (siehe Er-
lauterungen auf S. 12 ff)). Staatliche Kaufanreize
haben aber zuletzt den Absatz neuer Kfz in
China belebt. Die Probleme des VW-Konzerns
scheinen bislang den globalen Neuwagenmarkt
nicht beeintrachtigt zu haben.

Die weiterhin moderate Weltkonjunktur spiegelt
sich in der aktuellen Einschatzung des Interna-
tionalen Wahrungsfonds (IWF) im World Econo-
mic Outlook (WEQO) vom Oktober wider. Im Ver-
gleich zum Update vom Juli hat der IWF seine
Projektionen flr das globale Wirtschaftswachs-
tum (auf Basis kaufkraftparitatischer Gewichte)
in diesem und im nachsten Jahr um jeweils 0,2
Prozentpunkte auf +3,1% und + 3,6% redu-
ziert. Dabei sind insbesondere die Vorausschat-
zungen fUr einige Rohstoffe extrahierende Lan-
der kraftig zurickgenommen worden, namlich
Brasilien, die Gemeinschaft Unabhangiger Staa-
ten (GUS), aber auch Kanada. Im Hinblick auf
China hat der IWF seine Wachstumsprojek-
tionen flr beide Jahre nun bereits in der dritten
Prognoserunde in Folge unverandert gelassen.

Seit 2011 hat der IWF — ebenso wie andere Be-
obachter — die Aussichten der Weltwirtschaft
immer wieder zu optimistisch eingeschatzt. Die
jungsten Abwartskorrekturen fligen sich damit
in ein Muster vorangegangener Revisionen
ein.” Sogar noch im April 2015 war fir das lau-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den Korrekturen der glo-
balen Wachstumsprojektionen in den vergangenen Jahren,
Monatsbericht, November 2014, S. 12 ff.
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Zur Entwicklung des globalen Pkw-Absatzes und
den Implikationen fir die Weltkonjunktur

Fir eine Einschatzung der Weltkonjunktur
kann am aktuellen Rand nur auf eine ge-
ringe Zahl globaler Indikatoren zurtickgegrif-
fen werden. Sieht man von umfragebasier-
ten Grofsen wie den Einkaufsmanager-
indizes ab, liegen solche Maf3e, wie etwa
die Schatzungen des niederlandischen
Centraal Planbureaus (CPB) zur globalen
Industrieproduktion und zum Welthandel,
zudem relativ spat vor." Anders ist dies beim
Pkw-Absatz. FUr nahezu alle bedeutenden
Volkswirtschaften werden im Verlauf des
Folgemonats — teils bereits wenige Tage
nach Ende eines Monats — Informationen zu
Verkaufszahlen oder Neuregistrierungen
veroffentlicht.? Auch stellt sich hier kein Ag-
gregationsproblem, da Angaben zum Pkw-
Absatz in der Regel auf Stlickzahlen abzielen
und somit Uber die Lander hinweg einfach
summiert werden kénnen.3

Globaler Pkw-Absatz”

Stuickzahl in Mio, saisonbereinigt, vierteljéhrlich

sonstige
Schwellenldnder "

2007 08 09 10 11 12 13 14 2015
Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis nationaler Angaben.
* Stuickzahlen (Neuregistrierungen oder Verkaufszahlen). Ag-
gregat deckt 93% der geschatzten globalen Verkaufszahlen
des Jahres 2014 ab. 1 Abgrenzungen des IWF. 2 Letzter Wert
anhand von Teilstichproben geschatzt.
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Eine entsprechende Rechnung zeigt, dass
die weltweiten Verkaufszahlen bis zum Jah-
resende 2014 einem vergleichsweise ste-
tigen Aufwartstrend folgten, der lediglich im
Jahr 2008 durch den scharfen Einbruch im
Umfeld der globalen Wirtschaftskrise unter-
brochen wurde.® Hinter diesem Verlauf ste-
hen heterogene Entwicklungen in einzelnen
Landergruppen. So wurden in den weit-
gehend gesattigten Markten der Fort-
geschrittenen Volkswirtschaften die Einbu-
fSen nach der Krise nur sehr zogerlich wett-
gemacht.® In der Gruppe der Schwellenlan-
der wurden dagegen durchweg kraftige
Zuwachse erzielt, sodass der Vorkrisenstand
bereits im Frihjahr 2009 Ubertroffen wurde.
Hierflr war insbesondere die hohe Dynamik
in China ausschlaggebend. Insgesamt stieg
der Anteil der Schwellenlander am globalen
Pkw-Absatz daher von gut einem Viertel im
Jahresdurchschnitt 2006 auf knapp die
Halfte im Jahr 2014.

1 Das CPB veroffentlicht seine Hochrechnungen etwa
sieben Wochen nach Monatsende.

2 Die Analyse basiert auf Angaben zu 34 Fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften und 19 Schwellenlandern ge-
maf der Klassifikation des Internationalen Wahrungs-
fonds. Laut Schatzungen des Weltverbands der Auto-
mobilverbande OICA entfielen im Jahr 2014 93% des
globalen Pkw-Absatzes auf diesen Landerkreis. Im glei-
chen Jahr wurden in den berlcksichtigten Volkswirt-
schaften neun Zehntel des weltweiten Bruttoinlands-
produkts erwirtschaftet.

3 Dies wird allerdings mit Interpretationsproblemen
erkauft, falls keine Strukturkonstanz vorliegt (wenn sich
bspw. der Anteil hoherwertiger Fahrzeuge andert). Ge-
wisse Einschrankungen ergeben sich bei der Berech-
nung des globalen Pkw-Absatzes zudem aus nicht voll-
standig vergleichbaren Konzepten. So werden z.T. tat-
sachliche Verkaufszahlen an Endkunden (z.B. in den
USA), Neuzulassungen (bspw. im Euro-Raum) oder Aus-
lieferungen an Handler (China) erfasst. Weitere Unter-
schiede gibt es bei den einbezogenen Fahrzeugklassen.
Auch fehlen bei einigen Landern saisonbereinigte An-
gaben. Die entsprechenden Zeitreihen wurden saison-
bereinigt.

4 Ein temporarer Ruckschlag wurde zudem im Frihjahr
2011 infolge des Tohoku-Erdbebens in Japan verzeich-
net, welches weltweit zu Produktionsausfallen und Lie-
ferengpassen im Automobilsektor flihrte.

5 Fur die Gruppe der Fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten wurde das Niveau des Schlussquartals 2007
erstmals im Sommer des laufenden Jahres tbertroffen.



Seit dem Jahreswechsel 2014/2015 lasst der
Pkw-Absatz in den Schwellenlandern nach.
In China konnte im Zuge der allgemeinen
Wachstumsverlangsamung das erhdhte Ab-
satzniveau des vierten Quartals 2014 nicht
gehalten werden. Zudem brachen in Brasi-
lien und Russland, die sich beide in einer
Rezession befinden, die Verkaufszahlen ein.
Wie in konjunkturellen Schwachephasen
ublich, stellten private Haushalte die An-
schaffung langfristiger Konsumguter zurtick.
Im dritten Quartal 2015 lagen die saison-
bereinigten Verkaufszahlen in den Schwel-
lenlandern daher insgesamt um 9% unter
dem (allerdings besonders hohen) Stand des
Schlussquartals 2014. Obwohl sich in den
Industrielandern der Erholungsprozess fort-
setzte, sanken auch die weltweiten Absatz-
zahlen merklich.®

Insgesamt steht die Entwicklung am Pkw-
Markt somit im Einklang mit der auch durch
andere Indikatoren angezeigten Schwache
der globalen Industrie. Tragt man der grofse-
ren Volatilitat der Verkaufszahlen durch eine
Standardisierung Rechnung, wird deutlich,
dass der Kfz-Absatz markante Bewegungen
der weltweiten Industrieproduktion wie den
krisenhaften Einbruch im Jahr 2008, die fol-
gende Erholung sowie das verhaltene Tempo
der letzten Jahre zuverlassig angezeigt hat.
Aufgrund des zeitlichen Vorlaufs in der Da-
tenverflgbarkeit kbnnen Angaben zum glo-
balen Pkw-Absatz somit eine wichtige Rolle
als Indikator der globalen Industriekonjunk-
tur und auch der wirtschaftlichen Erzeugung
insgesamt spielen. Allerdings reflektiert der
Pkw-Markt nicht nur gesamtwirtschaftliche
Auf- und Abwartsbewegungen, sondern
auch sektorspezifische Entwicklungen. ?

Da die Kfz-Herstellung im Einklang mit dem
Prinzip der internationalen Arbeitsteilung im
Vergleich zur Nachfrage raumlich deutlich
starker konzentriert ist, kbnnen ausgepragte
Bewegungen in den weltweiten Verkaufs-
zahlen in der Industrieproduktion einzelner
Lander merkliche Spuren hinterlassen. Dies
gilt nicht zuletzt fur Deutschland, aber auch
fur Japan, Sudkorea sowie einige mittel- und

Deutsche Bundesbank

Globaler Pkw-Absatz” und weltweite
Industrieproduktion

Standardisierte Veranderung gegeniber Vorquartal,”
saisonbereinigt

3
Pkw-Absatz
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Industrieproduktion
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis nationaler Angaben
und Centraal Planbureau. * Stlickzahlen (Neuregistrierungen
oder Verkaufszahlen). Aggregat deckt 93% der geschatzten
weltweiten Verkaufszahlen des Jahres 2014 ab. 1 Bereinigung
um Mittelwert und Standardabweichung, ermittelt tber den
Zeitraum vom 1.Vj.2007 bis zum 2.Vj.2015; ohne Einheit.
2 Letzter Wert fur Pkw-Absatz anhand von Teilstichproben ge-
schatzt; fur Industrieproduktion Mittelwert Juli/August 2015
gegentber dem 2. Vierteljahr 2015.

Deutsche Bundesbank

osteuropaische Volkswirtschaften, deren
heimische Fertigung die inlandische Nach-
frage deutlich Ubersteigt. Hinzu kommt,
dass sich die Firmensitze grofSer Hersteller
auf nur wenige Staaten verteilen, zu denen
neben den drei erstgenannten Landern auch
China, die USA und Frankreich zahlen.® Ge-
rade fur die aus Industrielandern stammen-
den Konzerne durfte gelten, dass Wert-
schopfungsschritte mit hohen Qualifika-
tionsanforderungen wie Forschung und
Entwicklung eher in den Heimatlandern ver-

6 Im Sommerquartal 2015 unterschritt der globale
Pkw-Absatz seinen Stand vom vierten Quartal des Vor-
jahres saisonbereinigt um knapp 3%, obwohl die Ver-
kaufszahlen in den Fortgeschrittenen Volkswirtschaften
um 2%4% zulegten.

7 In diese Kategorie fallen etwa die Verschrottungspra-
mien, die im Jahr 2009 in mehreren Industrielandern
gewahrt wurden und wohl in erster Linie zu einer zeit-
lichen Verlagerung der Nachfrage gefuhrt haben. Vgl.:
A. Mian und A. Sufi (2012), The Effects of Fiscal Stimu-
lus: Evidence from the 2009 Cash for Clunkers Pro-
gram, The Quarterly Journal of Economics 127 (3),
S. 1107-1142.

8 Gemals OICA entfielen im Jahr 2014 Uber 95% der
weltweiten Produktion auf Hersteller mit Sitz in einem
dieser sechs Staaten.
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Erneuter Ruck-
gang vor allem
des Rohol-
preises ...

bleiben, sodass dort die gesamtwirtschaft-
liche Bedeutung des Segments durch in
Stuckzahlen ausgewiesene Produktionssta-
tistiken nicht angemessen widergespiegelt
wird. Eine Verscharfung des globalen Ab-
satzrickgangs wirde daher die Konjunktur-
aussichten fur diese Volkswirtschaften ein-
triben.?

Monatliche Daten fir den August und Sep-
tember signalisierten zuletzt allerdings, dass
die Talsohle bei den Verkaufszahlen in den
Schwellenlandern bereits durchschritten
sein konnte. In China sollten zudem steuer-
liche Kaufanreize den Pkw-Absatz in den
kommenden Monaten stutzen. Vor allem
aber sind die langerfristigen Perspektiven flr
den Kfz-Absatz in den Schwellenlandern
gunstig, da dort der Aufholprozess noch
nicht abgeschlossen sein durfte. So waren in
den Schwellenlandern im Jahr 2013 knapp
80 Pkw je 1000 Einwohner registriert; in
den Fortgeschrittenen Volkswirtschaften
waren es 450 Pkw.'® Angesichts des bereits

fende Jahr eine geringfugige globale Beschleu-
nigung erwartet worden, wohingegen der IWF
nunmehr von einer gewissen Verlangsamung
ausgeht. Rechnerisch ist diese Abschwachung
einer einfachen regionalen Aufgliederung zu-
folge nahezu ausschliefslich auf Lateinamerika
und die GUS zurtckzufthren (siehe Erlauterun-
gen auf S. 161.). Die Volkswirtschaften dort lei-
den zurzeit stark unter den Folgen des kraftigen
Rickgangs der Rohstoffpreise. Bereits das Ab-
klingen der scharfen Rezessionen in Russland
und Brasilien wiirde ausreichen, um den Beitrag
der betreffenden Regionen zum globalen
Wachstum 2016 wieder spurbar steigen zu las-
sen. Von dieser Seite her ist aus heutiger Sicht
also durchaus eine Festigung der globalen Kon-
junktur zu erwarten.

Angesichts der nach wie vor grofszlgigen
Marktversorgung und unter dem Eindruck der
verbreiteten Konjunktursorgen gaben die Roh-
stoffpreise im August in US-Dollar gerechnet
kraftig nach. Am Kassamarkt wurden fir ein

erreichten hohen Motorisierungsgrades und
des demografischen Wandels dirfte der
mittel- bis langfristige Wachstumspfad des
Kfz-Absatzes in den Industrielandern hin-
gegen vergleichsweise flach verlaufen.

9 Auch spezifische Probleme einzelner Hersteller kénn-
ten die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in diesen
Landern beeintrachtigen. Inwieweit die jlngsten
Schwierigkeiten des VW-Konzerns die Konjunktur hier-
zulande oder anderenorts belasten kénnten, Iasst sich
derzeit allerdings noch nicht abschatzen.

10 Die Angaben zum Gesamtbestand registrierter Pkw
beruhen auf Daten des Automobilverbands OICA, die
bis zum Jahr 2013 vorliegen. Motorisierte Zweirdder,
denen in vielen Schwellenlandern eine hohe Bedeutung
zukommt, werden nicht erfasst. Die Bevolkerungsstatis-
tiken spiegeln interpolierte Schatzungen der Vereinten
Nationen wider.

Fass Rohol der Sorte Brent erstmals seit Januar
wieder weniger als 50 US-$ gezahlt. Bei Ab-
schluss des vorliegenden Berichts belief sich die
Spotnotierung auf 45 US-S, wahrend zukUnf-
tige Lieferungen immer noch zu betrachtlichen
Aufschlagen gehandelt wurden. Gemafs den
HWWI-Indizes haben die Notierungen fur
Industrierohstoffe weiter nachgegeben. Bei
Nahrungs- und Genussmitteln zeichnet sich hin-
gegen eine Festigung der Preise ab.

Der niedrigere Rohdlpreis hat sich fir die Ver-
braucher in den Industrielandern entlastend
bemerkbar gemacht. Im Vorjahresvergleich er-
mafSigten sich die Verbraucherpreise leicht um
0,2%. Dies war die erste negative Rate seit Ok-
tober 2009. Dahinter stand ein Ruckgang der
saisonbereinigten Energiepreise um mehr als
6% innerhalb von drei Monaten. Klammert
man Energietrager und Nahrungsmittel aus,
zeigt sich ein verhaltener Preisanstieg von 1,3%
binnen Jahresfrist. Im Vergleich zum Juni hat
diese sogenannte Kernrate sogar etwas zuge-
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legt. Eine breit angelegte Abwartsbewegung
der Verbraucherpreise deutet sich nach wie vor
nicht an.

Ausgewahlte Schwellenlander

Die chinesische Wirtschaftsleistung ist im Be-
richtszeitraum gemalfS der amtlichen Schatzung
wie schon im Sommer um 7% binnen Jahres-
frist gewachsen. Auch die Vorquartalsrate war
saisonbereinigt mit +134% unverandert. Dies
scheint nahezulegen, dass eine konjunkturelle
Verlangsamung, die nach dem massiven Ein-
bruch am Aktienmarkt in den Sommermonaten
und dem schwachen Indikatorenbild vielfach
beflrchtet worden war, bislang ausgeblieben
ist. Allerdings hat sich in nominaler Betrachtung
das BIP-Wachstum durchaus merklich verrin-
gert; die entsprechende Vorjahresrate fiel von
7% im zweiten auf 6%% im dritten Quartal.
Der implizite BIP-Deflator ist demnach zuletzt
spurbar zuruckgegangen. Es kdnnte aber sein,
dass die offiziellen Angaben sowohl den An-
stieg der realen Wirtschaftsleistung als auch
den Ruckgang der binnenwirtschaftlichen Preis-
komponenten Uberzeichnen.? Dazu wirde pas-
sen, dass sich die Teuerungsrate auf der Ver-
braucherstufe im dritten Vierteljahr auf +1,8%
verstarkt hat.

Der chinesische Aufdenhandel hat sich in den
vergangenen Monaten weiterhin schwach ent-
wickelt. Die Warenexporte sind dem Wert nach
von Januar bis September um knapp 2% (auf
US-Dollar-Basis) hinter dem entsprechenden
Vorjahresstand zurlickgeblieben. Die Ausgaben
fr Importe haben sich sogar um 15% verrin-
gert. Auch nach dem Herausrechnen der mar-
kanten Preisrickgange bei Rohstoffen, die
einen erheblichen Teil der chinesischen Einfuh-
ren ausmachen, dirfte noch ein Minus Ubrig
geblieben sein. Vor diesem Hintergrund hat der
IWF im aktuellen WEO seine Projektion fur das
Wachstum der realen Importe in diesem Jahr
auf 2%2% abgesenkt. Auch fir 2016 wird nun-
mehr von einer deutlich schwacheren Import-
dynamik ausgegangen.

Deutsche Bundesbank

Wirtschaftswachstum in China

Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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Quelle: China National Bureau of Statistics/Haver Analytics.
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In Indien ist das reale BIP im zweiten Quartal,
bis zu dem VGR-Angaben vorliegen, um 7% ge-
genlber dem Vorjahresniveau gestiegen. Das
gesamtwirtschaftliche Expansionstempo war
damit nur etwas geringer als zum Jahresbeginn.
Legt man die verwendungsseitigen Angaben
des Statistikamts zugrunde, dann hat sich vor
allem der private Konsum als Wachstumsmotor
erwiesen. Dieser durfte von einer Verbesserung
der realen Kaufkraft der privaten Haushalte in-
folge der nachlassenden Teuerung gestutzt
worden sein. Im dritten Quartal hat die Vorjah-
resrate des Verbraucherpreisindex (VPI) weiter
abwarts tendiert; mit 3,9% wurde der nied-
rigste Anstieg seit Beginn der Zeitreihe im Jahr
2011 verzeichnet. Zur gedampften Preisent-
wicklung trug insbesondere die entspannte
Situation auf den heimischen Nahrungsmittel-
markten bei. Angesichts dieser gunstigen Be-
dingungen fir den privaten Konsum durfte sich

2 Dies liegt daran, dass das chinesische Statistikamt man-
gels geeigneter Preisindizes flir die meisten Sektoren ein
vereinfachtes Verfahren zur Deflationierung der nominalen
Wertschépfung verwendet. Vgl.: X. Xu (2009), The Estab-
lishment, Reform, and Development of China’s System of
National Accounts, Review of Income and Wealth, Vol. 55,
Issue Supplement s1, S. 442—465. Dabei wird fur die Indus-
trie ein Erzeugerpreisindex herangezogen, der derzeit auch
den Einfluss ricklaufiger Preise fur importierte Vorleistun-
gen widerspiegelt. Dadurch wird moglicherweise das reale
Wirtschaftswachstum am aktuellen Rand tendenziell Giber-
zeichnet, wahrend die binnenwirtschaftliche Preistendenz
Ubertrieben negativ dargestellt wird.
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Die Verlangsamung des globalen Wirtschaftswachstums
und der Rickgang der Rohstoffpreise

Gemafs den jlngsten Vorausschatzungen
aus dem World Economic Outlook (WEO)
vom Oktober erwartet der Stab des Interna-
tionalen Wahrungsfonds (IWF), dass sich
das globale Wirtschaftswachstum (auf Basis
kaufkraftparitatischer Gewichte) von 3,4%
im vergangenen Jahr auf 3,1% im noch lau-
fenden Jahr verringert, bevor es sich im Jahr
2016 auf 3,6% verstarkt. Da der IWF sowohl
die nationalen Veranderungsraten als auch
die jeweiligen Anteile an der nominalen
Wirtschaftsleistung der Welt veroffentlicht,
konnen die rechnerischen Beitrage einzelner
Lander oder Regionen zum globalen Wachs-
tum nachvollzogen werden. Zudem lassen
sich die Raten zu neuen landertbergreifen-
den Aggregaten zusammenfassen.

Wirtschaftswachstum
nach Landerkreisen”

Veranderung des realen BIP gegenuber Vorjahr in %
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Quelle: IWF World Economic Outlook (WEO), Oktober 2015
und eigene Berechnungen. * Auf Basis kaufkraftparitatischer
Gewichte des jeweiligen Vorjahres. Ab 2015 Projektionen des
IWF. 1 Gemeinschaft Unabhéngiger Staaten, Lateinamerika
und Karibik, Naher Osten und Nordafrika (einschl. Pakistan und
Afghanistan) sowie Subsahara-Afrika. 2 Fortgeschrittene Volks-
wirtschaften, asiatische und europaische Schwellenlander.
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Von besonderem Interesse ist derzeit ange-
sichts des ausgepragten und teilweise noch
anhaltenden Riickgangs der Rohstoffpreise
eine Aufteilung in Forder- und Verbraucher-
lander. Eine derartige Rechnung zeigt, dass
die Abschwachung der globalen Konjunktur
im laufenden Jahr ausschliefslich den Roh-
stoffe extrahierenden Regionen™ geschuldet
ist. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) wird
in diesem Landerkreis im Jahr 2015 vermut-
lich nur noch um 0,7% zulegen, verglichen
mit + 2,2% im vergangenen Jahr. Allein die
erhebliche Verschlechterung der wirtschaft-
lichen Situation in der Gemeinschaft Un-
abhangiger Staaten und in Lateinamerika
drickt das globale Wachstum gegenuber
dem Jahr 2014 um 0,3 Prozentpunkte. Da-
hinter stehen insbesondere die schweren
Rezessionen in Russland und Brasilien. Be-
reits das Nachlassen des dortigen Wirt-
schaftseinbruchs wirde ausreichen, um den
Beitrag der Rohstoffe produzierenden
Regionen zum globalen Wachstum 2016
wieder spurbar steigen zu lassen. Mithin ist
es aus heutiger Sicht durchaus plausibel,
von dieser Seite her eine Festigung der glo-
balen Konjunktur fir das kommende Jahr
anzunehmen.

DemgegenUber wird im WEO fir die Ubrige
Welt, das heifst fur die Fortgeschrittenen
Volkswirtschaften sowie die Schwellen- und
Entwicklungslander Asiens und Europas, fur
das Jahr 2015 ein ebenso kraftiges Wachs-

1 Unter ,Rohstoffe extrahierenden Regionen” wird im
Folgenden das Aggregat der Landergruppen Gemein-
schaft Unabhangiger Staaten, Lateinamerika und
Karibik, Naher Osten und Nordafrika (einschl. Pakistan
und Afghanistan) sowie Subsahara-Afrika in der Ab-
grenzung des IWF verstanden. Entsprechend bezieht
sich der Begriff ,librige Regionen” auf die Fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften sowie die Schwellen- und Ent-
wicklungslander in Europa und Asien.



tum veranschlagt wie im Vorjahr (+ 3,8%).?
FUr die kommenden Jahre erwartet der IWF
eine geringfugige Verstarkung. Das ver-
gleichsweise robuste Wirtschaftswachstum
in den Uberwiegend Rohstoffe verbrauchen-
den Regionen, die gemafs den kaufkraftpari-
tatischen Gewichten drei Viertel der Welt-
wirtschaft ausmachen, steht im Wider-
spruch zu der Vermutung, der Rohstoffpreis-
rickgang seit Mitte 2014 sei Uberwiegend
das Ergebnis einer schwachen Nachfrage.
Ein globaler Konjunktureinbruch, der wie in
den Jahren 2008/2009 zu starken nachfra-
gebedingten Preisabschlagen Anlass geben
konnte, ist in den aktuellen Daten nicht zu
sehen. Zudem war in der Vergangenheit
regelmafSig ein recht enger Gleichlauf zwi-
schen den Expansionsraten in Rohstoffe
produzierenden Regionen und dem Rest der
Welt zu beobachten gewesen. Das derzei-
tige Gefalle der regionalen Wachstumsraten
passt daher vielmehr zu der These, dass der
seit einiger Zeit voranschreitende Preisverfall
bei Rohstoffen, insbesondere bei Rohdl, im
Wesentlichen auf ein zu grof3zligiges An-
gebot zurlckzufihren ist.

Zwar zeichnet sich in der Weltwirtschaft
auch keine spurbare Beschleunigung ab, mit
der vor allem aufgrund des niedrigeren Ol-
preises vielfach gerechnet worden ist. Aller-
dings ist zum Teil frihzeitig vor einer Uber-
schatzung dieses stimulierenden Effekts ge-
warnt worden.? Einiges spricht daflr, dass
ein Olpreisriickgang maéglicherweise nicht in
dem gleichen MafSse das Wirtschaftswachs-
tum anregt, wie ein Olpreisanstieg es belas-
tet.# Ein Prazedenzfall konnte der Preis-
rutsch des Jahres 1986 gewesen sein, der
ebenfalls Uberwiegend angebotsseitig be-
dingt war und dennoch nicht das Wachs-
tum der US-Wirtschaft zu steigern ver-
mochte.® Zudem scheint speziell in China
eine Neuausrichtung der Wirtschaft das der-
zeitige Wachstum zu dampfen.

Deutsche Bundesbank

Insgesamt verdeutlicht das ungewohnliche
regionale Wachstumsgefalle, dass die glo-
bale Verlangsamung in diesem Jahr eher
Reflex des Preisrlickgangs bei wichtigen
Rohstoffen ist, nicht dessen Ursache. In den
betroffenen Landern waren die hohen Preise
fruherer Jahre zum Anlass fir umfangreiche
Kapazitatserweiterungen im Rohstoffsektor
genommen worden, die sich nunmehr als
Fehlinvestitionen erweisen.® Der daraus fol-
gende notwendige Anpassungsprozess in
den Rohstoffe extrahierenden Volkswirt-
schaften ist sicherlich schmerzhaft. Diesen
strukturellen Wandel kann aber eine zusatz-
liche, temporare Stimulierung der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage in anderen Lan-
dern nicht ersetzen.

2 Dabei kompensiert eine leichte Verstarkung des Wirt-
schaftswachstums in den Industrielandern das sich
etwas abschwachende BIP-Wachstum in China.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den moglichen
realwirtschaftlichen Auswirkungen des Olpreisriick-
gangs, Monatsbericht, Februar 2015, S. 13 ff.

4 Nicht zuletzt im Rahmen der Investitionsentscheidun-
gen von Unternehmen kdénnte eine scharfe Verbilligung
von Rohdl ein zusatzlicher Unsicherheitsfaktor sein. Vgl.
auch: Deutsche Bundesbank, Der Roholpreis und seine
Bedeutung fur die Konjunktur in den Industrielandern,
Monatsbericht, Juni 2012, S. 29—53.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den Ursachen des Ol-
preisrtickgangs, Monatsbericht, Februar 2015, S. 17 1.
6 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Wachstumsverlang-
samung in den Schwellenlandern, Monatsbericht, Juli
2015, S. 15-32.
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In Brasilien
Fortsetzung der
gesamtwirt-
schaftlichen
Kontraktion
wabhrscheinlich

Beitrage zum Wachstum des
realen US-BIP gegentuiber Vorquartal
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die recht schwungvolle Expansion der indischen
Wirtschaft im dritten Quartal fortgesetzt haben.

In Brasilien ist das reale BIP nach der offiziellen
Schatzung im zweiten Quartal um saisonberei-
nigt 134% gegenuber der Vorperiode ge-
schrumpft, in der es bereits um 34% abgenom-
men hatte. Gegenlber dem Hochststand vom
Winter 2014 hat sich die Wirtschaftsleistung bis-
lang um 3%2% verringert. Zu der deutlichen Kon-
traktion hat vor allem der Ruckgang der Roh-
stoffpreise beigetragen. Angesichts des in den
Sommermonaten beobachteten weiteren Preis-
verfalls fur wichtige Exportrohstoffe durfte die
Rezession auch im abgelaufenen Quartal an-
gehalten haben. Einen zusatzlichen Belastungs-
faktor fUr die Wirtschaft, speziell fir die seit 2013
stark rdcklaufigen Bruttoanlageinvestitionen,
stellt die restriktive Geldpolitik dar, mit der die
Zentralbank den kraftigen Preisanstieg einzudam-
men versucht. Im Durchschnitt des dritten Quar-
tals hat sich die Teuerungsrate auf der Verbrau-
cherstufe auf 9,5% erhoht. Ohne die EinflUsse

von administrierten Preisen und Nahrungsmitteln
gerechnet war die Rate mit 6,9% zwar niedriger,
lag aber immer noch weit Uber dem geldpoli-
tischen Zielwert der Zentralbank von 4,5%.

In Russland zeichnet sich ein Abflauen der
schweren Rezession ab. Nachdem das reale BIP
im zweiten Quartal 2015 um 4%% binnen
Jahresfrist zurlickgegangen war, hat sich dieser
Rlckstand einer amtlichen Schnellschatzung zu-
folge im dritten Quartal auf 4% verkUrzt. In der
Verlaufsbetrachtung konnte die Kontraktion
sogar zum Stillstand gekommen sein. Dazu passt,
dass sich die Warenimporte, die zum Jahres-
beginn eingebrochen waren, zuletzt stabilisiert
haben. Allerdings hielt die Abwartsbewegung
der Exporterlose (in US-Dollar gerechnet) infolge
der ricklaufigen Preistendenz bei Rohdl und Gas
an. Die Teuerung auf der Verbraucherstufe hat
sich zwar nicht weiter verstarkt, die VPI-Rate be-
lief sich im Durchschnitt der Sommermonate
aber auf hohe 15,7%.

USA

Einer ersten Schatzung des Statistikamts zufolge
zog das preis- und saisonbereinigte BIP in den
USA im Sommer gegenuber dem Vorquartal ma-
[Sig an (knapp + ¥2%), nachdem im Fruhjahr ein
kraftiger Zuwachs zu verzeichnen war (+1%),.
Ausschlaggebend fur die Verlangsamung des
BIP-Wachstums war eine deutliche Abschwa-
chung des Lageraufbaus, dessen Tempo in den
Vorperioden vergleichsweise hoch gewesen war
und einer Korrektur bedurfte. Insofern ist das
BIP-Ergebnis fUr das dritte Quartal nicht isoliert
von dem guten Fruhjahrsergebnis zu betrachten.
Die private inlandische Endnachfrage, welche
die konjunkturelle Grundtendenz wesentlich
pragt, verlor nur wenig an Schwung; sie nahm
sogar geringfligig schneller zu als im Schnitt der
laufenden Expansionsphase, die im Sommer
2009 eingesetzt hatte. Insbesondere der private
Konsum stieg erneut recht kraftig an. Dagegen
wurde die Aufwartsbewegung der Unterneh-
mensinvestitionen durch eine weitere Einschran-
kung der Investitionsausgaben in der Olindustrie

Anzeichen
fir Abflauen
der Rezession
in Russland

Private inldn-
dische Endnach-
frage erneut
schwungvoll



Wohl noch
keine spurbare
konjunkturelle
Besserung

im Sommer

zurlickgehalten.® Alles in allem expandiert die
US-Wirtschaft nach wie vor mit einem modera-
ten Grundtempo. Der Beschaftigungszuwachs
der vergangenen Monate hat die Erwerbslosen-
quote im Oktober auf einen neuen zyklischen
Tiefstand von 5,0% gesenkt. Aufgrund der star-
ken Verbilligung von Kraftstoffen Uberschritten
die Konsumentenpreise insgesamt im September
nicht ihren Vorjahresstand. Die ohne Energietra-
ger und Nahrungsmittel berechnete (Kern-)Infla-
tionsrate belief sich hingegen auf 1,9%. Die
amerikanische Notenbank hat weiterhin davon
abgesehen, die aufsergewdhnlich expansive Aus-
richtung ihrer Geldpolitik anzupassen.

Japan

Eine erste amtliche Schatzung fur die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung Japans im dritten
Quartal lag bei Abschluss dieses Monatsberichts
zwar noch nicht vor. Die gangigen Indikatoren
deuten aber an, dass sich nach dem Ruckschlag
im Frdhjahr die Konjunktur im Sommer noch
nicht spurbar gebessert hat. Vor allem die In-
dustrieproduktion, die in den Vorperioden ei-
nen recht engen Gleichlauf zum realen BIP auf-
gewiesen hatte, schrumpfte im dritten Jahres-
viertel erneut erheblich. Auf der Nachfrageseite
zeichnete sich zwar eine gewisse Belebung des
privaten Konsums ab. Angesichts einer krafti-
gen Ausweitung der realen Warenimporte hat
sie jedoch moglicherweise nicht die Wirtschafts-
leistung gesteigert. Fraglich war dartber hinaus,
ob von der Vorratsdynamik wie bereits in den
Vorquartalen Wachstumsimpulse ausgingen.
Nichtsdestoweniger durfte der zugrunde lie-
gende — im internationalen Vergleich eher fla-
che — Erholungspfad der japanischen Wirtschaft
intakt sein. Mit Blick auf die Industrieproduktion
erwarteten die Unternehmen der jungsten Um-
frage zufolge eine kraftige Aufwartsbewegung
zum Herbstauftakt. Zudem hielt sich die
Erwerbslosenquote in den Sommermonaten
nahe ihrem zyklischen Tiefstand. Die Teuerungs-
rate fur den Warenkorb der Konsumenten ohne
Energietrager und Nahrungsmittel erhdhte sich
von 0,6% im Juni auf 0,9% im September.

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Vereinigtes Konigreich

Die britische Wirtschaft folgt weiterhin einem
soliden Expansionspfad. Nach Ausschaltung der
Ublichen saisonalen Einflisse zog das reale BIP
im Sommer um %2% gegenuber dem Vorquar-
tal an, in dem es um 34% gewachsen war. Die
Tempoverringerung war im Wesentlichen der
Ol- und Gasforderung zuzuschreiben, deren
sprunghafte Ausweitung im Frihjahr im Zusam-
menhang mit der Einfihrung von steuerlichen
Erleichterungen gestanden hatte. Zwar gab
auch die Bauproduktion vorlaufigen Angaben
zufolge im dritten Quartal kraftig nach, und die
Erzeugung im Verarbeitenden Gewerbe wurde
nochmals etwas eingeschrankt. Allerdings ex-
pandierte die reale Bruttowertschdpfung des
Dienstleistungssektors, der das Ruckgrat der
britischen Wirtschaft bildet, geringflgig starker
als im Vorquartal. Dazu passt, dass die Erwerbs-
losenquote mit einem Quartalsschnitt von 5,3%
auf einen neuen zyklischen Tiefstand rutschte.
Zugleich blieb der Preisauftrieb, gemessen am
Vorjahresabstand des Harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) ohne Energie und unver-
arbeitete Nahrungsmittel, auch im September
verhalten (+ 0,7%). Vor diesem Hintergrund hat
die britische Notenbank ihre Leitzinsen bislang
nicht angehoben.

Neue EU-Mitgliedslander

In den neuen EU-Mitgliedstaaten (EU-6)% insge-
samt hat die schwungvolle Konjunktur im Som-
mer angehalten. In den finf Landern, die bisher
erste saisonbereinigte VGR-Ergebnisse ver-

3 Einer eigenen Schatzung zufolge hat die Einschrankung
der Bruttoanlageinvestitionen in der Olindustrie das Wachs-
tum des realen US-BIP im Verlauf der letzten drei Quartale
kumuliert um knapp %2 Prozentpunkt gedampft. Das ent-
spricht dem Bremseffekt dieser Komponente im Verlauf der
ersten neun Monate des Jahres 2009, denen ebenfalls ein
kraftiger Olpreisriickgang vorausgegangen war. Vgl. auch:
Deutsche Bundesbank, Zum Einfluss von Sonderfaktoren
auf das reale BIP-Wachstum in den USA im Winter 2015,
Monatsbericht, Mai 2015, S. 15 ff.

4 Der Landerkreis umfasst die seit dem Jahr 2004 der EU
beigetretenen Staaten, sofern sie noch nicht zur EWU ge-
horen, d.h. Polen, Tschechische Republik, Ungarn, Bulga-
rien, Rumanien und Kroatien.
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Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euro-Raum
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offentlicht haben, hat sich das reale BIP im Vor-
periodenvergleich teils kraftig erhoht. Fur die
kroatische Wirtschaft, die sich nach einer lang-
wierigen Rezession zuletzt wieder etwas erholt
hatte, liegen noch keine Angaben vor. Wichtige
Wachstumsimpulse zur gesamtwirtschaftlichen
Expansion in der Region lieferte nachfrageseitig
wohl erneut der private Verbrauch. Dahinter
steht zum einen die sich verbessernde Arbeits-
marktlage. Die Erwerbslosenquote verringerte
sich im dritten Quartal fUr diese Landergruppe
im Vorjahresvergleich um 1 Prozentpunkt auf
7,3%, und die Léhne wuchsen robust. Zum an-
deren spielten die Entlastungen bei den Preisen
eine Rolle. Vor allem energiepreisbedingt redu-
zierten sich die Verbraucherpreise im Lander-
aggregat binnen Jahresfrist um 0,6% (mit einer
Bandbreite von —1,5% in Rumanien bis + 0,3%
in der Tschechischen Republik). Ohne Energie
und Nahrungsmittel gerechnet belief sich die
Teuerungsrate auf + 0,4%.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen in der EWU

Die wirtschaftliche Erholung im Euro-Raum hat
sich in den Sommermonaten mit leicht abge-
schwachtem Tempo fortgesetzt. Nach ersten
Angaben von Eurostat ist das reale BIP vom
zweiten zum dritten Vierteljahr 2015 saison-
bereinigt um %% gestiegen und hat seinen
Stand vor Jahresfrist um 1%2% Ubertroffen.
Wesentlich fur den geringen konjunkturellen
Tempoverlust durfte die schwachere Exportdy-
namik gewesen sein. Wahrend die Ausfuhren
im ersten Halbjahr von einer lebhaften Nach-
frage in einigen Industrieldandern und wohl auch
von Abwertungseffekten profitiert hatten (siehe
Erlduterungen auf S. 21ff.), machte sich nun
vermutlich die konjunkturelle Schwache wich-
tiger Schwellenlander starker bemerkbar.

Eine wichtige Stltze der konjunkturellen Auf-
wartsbewegung im Euro-Raum war weiterhin
der private Verbrauch. Das reale verfligbare Ein-
kommen duirfte nochmals deutlich zugelegt
haben, getragen von einer zunehmenden Be-

Weiterhin
moderate
Erholung im
Euro-Raum

Privater Konsum
liefert wesent-
liche Wachs-
tumsbeitrdge
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Zur jungsten Entwicklung der Ausfuhren der EWU-Lander

Eine wesentliche Stltze der konjunkturellen
Aufwartsbewegung des Euro-Raums war
bisher das Auslandsgeschaft. Seit dem Frih-
jahr 2013 hat sich das Exportwachstum bei-
nahe kontinuierlich verstarkt. Im ersten
Halbjahr 2015 Ubertrafen die realen Ausfuh-
ren von Waren und Diensten in der Abgren-
zung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen (VGR) ihren Vorjahresstand sogar
um 5%, wahrend sich der Welthandel ins-
gesamt spurbar schwacher entwickelte.
Naheliegend ware, zumindest einen Teil
der Exporterfolge der Euro-Abwertung zu-
zuschreiben. Immerhin hatte sich der effek-
tive Wechselkurs des Euro binnen Jahresfrist
um etwas mehr als ein Zehntel ermaf3igt.
Jedoch ist zu beachten, dass die VGR-Anga-
ben fur den Euro-Raum nicht nur den Han-
del mit Drittlandern (den Extrahandel), son-
dern auch den Handel der Lander des Euro-
Raums untereinander enthalten (den Intra-
handel). Deshalb lohnt ein Blick auf die
detaillierteren Daten der AufSenhandelssta-
tistik.

Der Aufienhandelsstatistik zufolge nahmen
in den EWU-Landern die Gesamterlose aus
dem Warenexport im ersten Halbjahr 2015
um 5% gegenuber dem Vorjahr zu. Dabei
war im Handel mit Drittlandern das Plus mit
6"2% rund doppelt so hoch wie im Handel
der Euro-Raum-Lander untereinander (3%).
Sowohl beim Extra- als auch beim Intrahan-
del beschleunigte sich die Aufwartsbewe-
gung im Vergleich zum zweiten Halbjahr
2014, im Extrahandel sogar noch etwas star-
ker als im Intrahandel. Dieses Bild andert
sich jedoch zum Teil, wenn die nominalen
Groflen mithilfe der Exportpreisindizes™ in
reale Grofden umgerechnet werden, da seit
Einsetzen der Euro-Abwertung im Frihjahr
letzten Jahres die Preistendenzen im Aufsen-
handel starker divergieren. Wahrend sich die
Exportpreise im Extrahandel in der ersten
Jahreshalfte 2015 binnen Jahresfrist um

1 Exportpreise werden hier anhand der Erzeugerpreise
fur den Auslandsabsatz approximiert.

etwas mehr als 1% erhéhten, ermafigten
sie sich im Intrahandel um 2%%. In realer
Rechnung nahm der Intrahandel mit 5%%
also praktisch ebenso kraftig zu wie der
Extrahandel (+ 5%2%).

Die erstaunlich deutliche Expansion des
Handels innerhalb des Euro-Raums reflek-
tiert wegen des innereuropaischen Produk-
tionsverbundes zu einem Teil die verstarkten
Exporte in Drittlander. Vor allem dirfte
aber die verbesserte binnenwirtschaftliche
Grundtendenz im Euro-Raum von Bedeu-
tung gewesen sein, was sich an den kraftig
gestiegenen Intrahandelsumsatzen mit
Waren flr den privaten Verbrauch (Konsum-
guter und Kraftfahrzeuge) zeigt (+ 6 %% im
Vorjahresvergleich).

Im Geschaft mit Drittlandern gab es bedeu-
tende Steigerungen der Erldse aus Warenex-
porten in die USA (binnen Jahresfrist um ein
FUnftel), nach Indien, Stdafrika und die Tur-
kei (um jeweils mehr als ein Zehntel), in mit-
tel- und osteuropaische EU-Lander (aulSer-
halb des Wahrungsgebiets) sowie nach
Grof3britannien (um knapp ein Zehntel).
Spurbare Zuwachse waren auch im Handel
mit der Schweiz und den skandinavischen
Landern zu beobachten. Vergleichsweise
schwach fiel das Wachstum der Export-

AuBenhandelspreisindizes und
Euro-US-Dollar-Wechselkurs
Januar 2012 =100, log. Malstab
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Wachstum der Exporterlose nach
Landern und Wechselkursanderungen

in %, 1. Halbjahr 2015 gegenuber 1. Halbjahr 2014
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erldse im Handel mit China aus, die Einnah-
men aus Ausfuhren nach Brasilien gingen
sogar deutlich und bei Lieferungen nach
Russland sehr stark (um ein Drittel) zurlck.

Diese Unterschiede spiegeln zu einem
erheblichen Teil das internationale Konjunk-
turgefalle wider. Wahrend viele Fortgeschrit-
tene Volkswirtschaften stetig expandieren,
hat sich das Wachstum in einer Reihe
von Schwellenlandern betrachtlich abge-
schwacht. Dies gilt vor allem fur die Roh-
stoffe exportierenden Lander, von denen
einige sogar in eine Rezession abgerutscht
sind (vgl. Erlduterungen auf S. 16f1.).

Darlber hinaus durften die markanten
Anderungen im Wechselkursgefiige eine
wichtige Rolle fur die divergierenden Ent-
wicklungen gespielt haben. Gegenutber dem
US-Dollar fiel die Abwertung mit fast einem
Finftel sehr kraftig aus. Dazu passt die be-
sonders starke Zunahme der Exporterlose (in
Euro gerechnet) aus den USA. Auch gegen-
Uber dem Pfund Sterling und dem Schwei-
zer Franken wertete der Euro vergleichs-
weise kraftig ab. Allerdings fiel hier die
Exportausweitung unterproportional aus.

Bei den grof3en Schwellenlandern war ein
sehr heterogenes Bild zu beobachten. Wah-
rend der Euro gegenuber den Wahrungen
von China, Indien und Sudafrika kraftig

nachliefs, waren nur in den beiden letzt-
genannten Landern hohe Zuwachsraten bei
den Ausfuhren zu beobachten. Gegentiber
den Wahrungen Brasiliens und insbesondere
Russlands hat der Euro aufgewertet, und die
Exporterldse sind praktisch proportional zur
Aufwertung zurlickgegangen. Auffallend ist
zudem, dass die Exportumsatze aus einigen
Landern deutlich zulegten, deren Wahrun-
gen im ersten Halbjahr 2015 kaum gegen-
Uber dem Euro aufgewertet haben bezie-
hungsweise zum Teil sogar an Wert verloren
haben. Dies gilt fur die mittel- und osteuro-
padischen EU-Lander aufSerhalb des Wah-
rungsgebiets ebenso wie fur die skandinavi-
schen Nachbarn Danemark, Norwegen und
Schweden. Auf diese beiden Landergruppen
entfiel im ersten Halbjahr 2015 immerhin ein
FUnftel des Extrahandels. Auch dem kraf-
tigen Anstieg der Exportwerte in die TUrkei
steht eine vergleichsweise schwache Abwer-
tung des Euro gegenuber.

Eine offene Frage ist, wie stark die Export-
steigerungen in die einzelnen Lander in
realer Rechnung ausgefallen sind. Dafur
eigentlich benotigte Exportpreisindizes gibt
es nur fUr das gesamte Drittlanderaggregat.
Fir die einzelnen Destinationen sind ledig-
lich Durchschnittswerte verfugbar, die aller-
dings unter einer Reihe von methodischen
Schwachen leiden.? In den USA erhobene
Einfuhrpreise nach Herkunftslandern deuten
darauf hin, dass die dortige Preisreaktion auf
die Abwertung des Euro bislang gering war.
Die Importpreise flr Waren aus der EU
haben auf US-Dollar-Basis im ersten halben
Jahr 2015 trotz der kraftigen Euro-Abwer-
tung nur leicht (um rd. 234%) nachgege-
ben.? In Euro umgerechnet sollten die Preise
dann erheblich gestiegen sein. Die Durch-

2 Siehe dazu: M. Silver, The rights and wrongs of unit
value indices, Review of Income and Wealth, 56,
S. 206-223, Juni 2010.

3 Einen Importpreisindex fur Waren aus dem Euro-
Raum gibt es in den USA bislang nicht. Der Preisindex
flr den Warenbezug aus der EU zeigt aber ein hohes
Mafs an Gleichlauf mit dem fur Deutschland, wobei die
Preisrlickgange in Deutschland und Frankreich im
ersten halben Jahr 2015 sogar noch etwas schwacher
ausfielen als im EU-Aggregat.
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schnittswerte der Ausfuhren aus dem Euro-
Gebiet in die USA erhéhten sich in diesem
Zeitraum in der Tat um nicht weniger als
11%. Dies spricht dafir, dass der reale An-
stieg der Exporte in die USA wesentlich ge-
ringer ausgefallen sein durfte als die Zu-
nahme in laufenden Preisen und sich somit
die Margen der Exporteure (in Euro gerech-
net) ausgeweitet haben koénnten. Auch
weckt dies gewisse Zweifel an dem vom
Exportpreisindex fir das Euro-Gebiet gezeig-
ten schwachen Preisanstieg. Allerdings
durfte das Beispiel der USA einen Einzelfall
darstellen, da hier die Geschaftsabwicklung
uberwiegend in US-Dollar erfolgt.# Im Ge-
schaft mit anderen Landern durfte der Euro
als Fakturierungswahrung eine grof3ere
Rolle spielen. Bei den mittel- und ost- sowie
nordeuropaischen Landern mit relativ stabi-
len Wechselkursen gegeniber dem Euro
lasst sich zudem festhalten, dass auch die
realen Ausfuhren (bei einem nur geringen
Anstieg der Einheitswerte) spurbar zugelegt
haben durften.

schaftigung, wieder etwas starker steigenden
Loéhnen und einer verbraucherfreundlichen
Preistendenz. Die recht kraftig erhdhten Einzel-
handelsumsatze (gegenuber dem zweiten Vier-
teljahr in realer Rechnung saisonbereinigt
+%%) und die stark gestiegenen Pkw-Erstzu-
lassungen (+ 2%2%; darin sind allerdings auch
Zulassungen fur gewerbliche Zwecke enthalten)
zeigen, dass die entsprechenden Spielraume
genutzt wurden.

Von der Investitionstatigkeit der Unternehmen
sind vermutlich allenfalls verhaltene konjunk-
turelle Impulse ausgegangen. So ist zwar die
Investitionsguterproduktion im dritten Viertel-
jahr merklich gestiegen; die Mehrproduktion
ging aber zu einem erheblichen Teil in den
Export. Die Bauinvestitionen waren wohl nach
wie vor schwach.

Die Einfuhren durften im dritten Quartal wieder
erheblich zugelegt haben, nach einer aufSerge-
wohnlich starken Steigerung im ersten Quartal

Deutsche Bundesbank

Insgesamt zeigt sich, dass der kraftige An-
stieg der realen Exporte in der EWU wohl
nur zum Teil mit der Abwertung des Euro
erklart werden kann. Zwar durfte die Ab-
wertung im ersten Halbjahr 2015 den Unter-
nehmen im Euro-Raum geholfen haben,
Nachfragerlickgange speziell aus einigen
Schwellenlandern aufzufangen. Auch
konnte wohl durch eine Margenausweitung
finanzieller Spielraum gewonnen werden.
Vor allem profitierten die Exporteure im
Euro-Raum aber von der gunstigen Kon-
junktur in wichtigen Absatzlandern, und ein
bedeutsamer Teil der Exportausweitung ent-
fiel auf den Handel innerhalb der EWU.

4 Gopinath (2015) zeigt, dass die USA einen Grof3teil
des Handels (93% der Importe) in US-Dollar abrechnen
und dass internationale Preise in ihrer Abrechnungs-
wahrung nicht besonders sensitiv auf Wechselkurs-
anderungen in einem Zeitraum von bis zu zwei Jahren
reagieren. Vgl.: G. Gopinath, The International Price
System, NBER Working Paper 21646, Oktober 2015.

und einer Seitwartsbewegung auf hohem
Niveau im zweiten Quartal. Jedenfalls haben die
Warenimporte im Juli und August gegenuUber
dem zweiten Vierteljahr in saison- und preis-
bereinigter Rechnung um 1%2% zugenommen.
Damit durften bisher die von der guten Binnen-
konjunktur des Euro-Gebiets ausgehenden
Nachfrageeffekte die potenziell handelsumlen-
kenden Effekte der Euro-Abwertung dominiert
haben.

Auf der Entstehungsseite blieb die Entwicklung
in der Industrie schwach. So erhohte sich die
industrielle Warenproduktion saisonbereinigt im
dritten Vierteljahr nur wenig gegenuber dem
Vorquartal. Die Erzeugung von Vorleistungs-
gutern wurde spurbar eingeschrankt. Hingegen
wurde die Ausbringung von Investitions- und
Konsumgutern merklich gesteigert. Das deut-
liche Plus bei der Energieerzeugung dirfte
einem vorubergehenden Witterungseffekt ge-
schuldet sein. Die Auslastung der Kapazitaten
hat sich den Meldungen der Unternehmen zu-
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preisindex.
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folge von Juli auf Oktober leicht erhoht. Nach
wie vor keine Besserung zeichnet sich fur den
Bausektor ab, dessen Erzeugung im Mittel der
Monate Juli/August saisonbereinigt um %%
unter dem Niveau des zweiten Vierteljahres und
um 3% unter dem Stand vor Jahresfrist lag.

Im dritten Vierteljahr war die Wirtschaftsent-
wicklung in den grofSen EWU-Léndern deutlich
aufwartsgerichtet. In Spanien setzte sich die
schwungvolle Expansion fort. Auch in Frank-
reich und in Italien machte die konjunkturelle
Erholung Fortschritte, allerdings fielen diese
spurbar geringer aus. Die deutsche Wirtschaft
expandierte entlang des Potenzialpfades. Hete-
rogener zeigt sich das Bild in den kleineren
EWU-Landern. Vergleichsweise geringe Zu-
wachse wurden in Belgien, den Niederlanden
und Osterreich verzeichnet. In Portugal stag-
nierte die Wirtschaftsleistung vor allem wegen
einer Einschrankung der Investitionen, und in
Estland, Finnland und Griechenland verringerte
sich die gesamtwirtschaftliche Ausbringung im

Vergleich zum Fruhjahrsquartal sogar. Dahinter
durfte im Falle der beiden nordeuropaischen
Lander eine ausgepragte Schwache der Exporte
gestanden haben.

In Griechenland fiel der BIP-Rlckgang mit sai-
sonbereinigt ¥2% im Vergleich zur Vorperiode
wesentlich geringer aus, als vielfach erwartet
worden war. Ein aufSerordentlich gutes Touris-
musgeschaft scheint die Schaden, die aus der
Schliefung der Banken und der Verhangung
von Kapitalverkehrskontrollen mit dem Ausland
resultierten, nahezu kompensiert zu haben. Es
bleibt abzuwarten, ob sich diese vergleichs-
weise gunstige Entwicklung im weniger stark
durch den Tourismus gepragten Winterhalbjahr
fortsetzt.

Im Hinblick auf das vierte Quartal deuten die
bisher vorliegenden Frihindikatoren fur den
Euro-Raum weder auf eine grundlegende kon-
junkturelle Besserung noch auf eine splrbare
Verschlechterung hin. Die Industriekonjunktur
und die Exportwirtschaft konnten angesichts
der Probleme in wichtigen Schwellenlandern
weiter an Schwung verlieren. Der industrielle
Auftragseingang blieb in den Monaten Juli und
August um saisonbereinigt 3% hinter dem
zweiten Vierteljahr zurtck (in welchem es aller-
dings einen kraftigen Zuwachs gegeben hatte).
Der Ruckgang betraf insbesondere die Aus-
landsorders. Gemafs den Einkaufsmanager-
indizes setzt sich die positive Tendenz im Dienst-
leistungsbereich jedoch auch im Oktober fort.
Insbesondere fur den Einzelhandel zeigen die
Umfragen der Europaischen Kommission einen
hohen Grad an Zuversicht an.

Die Arbeitsmarktlage hat sich in den Sommer-
monaten weiter leicht gebessert. Die Arbeits-
losenquote verringerte sich im Vergleich zum
zweiten Vierteljahr saisonbereinigt um 0,2 Pro-
zentpunkte auf 10,8% und unterschritt damit
ihren Hochststand vom Frihjahr 2013 um 1,2
Prozentpunkte. Von den grofsen EWU-Landern
stieg lediglich in Frankreich die Arbeitslosen-
quote im Sommer merklich um 0,3 Prozent-
punkte an. Die Beschaftigtenzahl nahm im
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Euro-Raum im zweiten Quartal um 0,3% im
Vergleich zu den Wintermonaten zu und ge-
genuber dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum
um 0,8%. Der Anstieg der Arbeitskosten hat
sich auf Stundenbasis im zweiten Vierteljahr
zwar wieder etwas verlangsamt (auf +1,6% im
Vorjahresvergleich), insgesamt ist er im ersten
Halbjahr 2015 aber splrbar starker ausgefallen
als in den beiden Vorjahren.

Im Euro-Raum hat sich der Anstieg der Verbrau-
cherpreise im Sommer nicht fortgesetzt, nach-
dem er im FrUhjahr mit saisonbereinigt 0,5%
gegenuber dem Vorquartal recht kraftig ausge-
fallen war. Wesentlich hierfir war der starke
Ruckgang der Rohélnotierungen in den letzten
Monaten. Ohne Berlicksichtigung der Energie-
komponente stiegen die Verbraucherpreise hin-
gegen wie im Vorquartal um 0,3% an. Bei
Dienstleistungen verstarkte sich der Preisanstieg
sogar etwas, wobei die Mehrwertsteueranhe-
bung in Griechenland Ende Juli eine Rolle ge-
spielt haben durfte. Nahrungsmittel und Indus-
trieglter ohne Energie verteuerten sich erneut
moderat. Insgesamt ist die zugrunde liegende
Preistendenz damit klar aufwartsgerichtet.
Deutlich wird dies auch an dem weiteren An-
stieg der Vorjahresrate des HVPI ohne Energie
auf 1,0% (im Vergleich zum Vorquartal erneut
um 0,2 Prozentpunkte). Die HVPI-Gesamtrate
verringerte sich unter dem Energieeinfluss leicht
auf 0,1%.

Deutsche Bundesbank

Die aufwartsgerichtete Grundtendenz der Ver-
braucherpreise findet sich auch in den HVPI-
Landerdaten wieder. Die Rate ohne Energie
blieb nur noch in neun Landern unter 1% und
lediglich in Zypern negativ. In Osterreich, Luxem-
burg und Malta stiegen die Preise ohne Energie
im Sommer sogar um fast 2%. Die Llcke zwi-
schen Deutschland und dem Durchschnitt der
Ubrigen Mitgliedslander hat sich zuletzt weit-
gehend geschlossen, nachdem sie ein Jahr zu-
vor noch 34 Prozentpunkte betragen hatte. Dies
gilt vor allem fUr die Dienstleistungen. Hier fallt
im Mittel der anderen Mitgliedslander der Preis-
anstieg inzwischen starker aus als in Deutsch-
land. Mit Blick auf die IndustriegUterpreise hat
sich der Abstand dagegen wieder leicht ausge-
weitet.

Auch im Oktober 2015 sind die Verbraucher-
preise insgesamt im Euro-Raum gemafs Vorab-
schatzung von Eurostat gegenlber dem Vor-
monat saisonbereinigt kaum angestiegen. Wie-
derum wurde eine geringfligige Erhdhung der
Nahrungsmittel-, Dienstleistungs- und Industrie-
guterpreise durch einen Ruckgang der Energie-
preise nahezu ausgeglichen. Der Vorjahres-
abstand vergrofBerte sich gleichwohl von - 0,1%
im September auf 0,0%, da die Energiepreise
im Vorjahr noch starker gesunken waren. Ohne
Energie gerechnet erhohte er sich weiter von
1,0% auf 1,1%.
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bleiben
unverdndert

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf der Grundlage seiner regelmafSigen wirt-
schaftlichen und monetdaren Analyse und im
Einklang mit seiner Forward Guidance belield
der EZB-Rat die Leitzinsen im Berichtszeitraum
unverandert. Der Hauptrefinanzierungssatz liegt
damit weiterhin bei 0,05%, die Zinssatze fur die
Spitzenrefinanzierungs- und die Einlagefazilitat
bei 0,30% und — 0,20%. Das Eurosystem setzte
aullerdem das im Januar 2015 beschlossene
und im Marz 2015 begonnene erweiterte Pro-
gramm zum Ankauf von Vermoégenswerten
(Expanded Asset Purchase Programme: EAPP)
wie geplant fort.

Der EZB-Rat kundigte an, den Grad der geld-
politischen Akkommodierung bei der kommen-
den geldpolitischen Sitzung im Dezember auf

Geldmarktzinsen im Euro-Raum
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Quelle: EZB. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Dreimonats-EURIBOR
abzlglich Dreimonats-EONIA-Swapsatz. e = Durchschnitt 1. bis
12. November 2015.
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Grundlage der von den Experten des Eurosys-
tems erstellten gesamtwirtschaftlichen Projek-
tionen erneut zu bewerten. Hintergrund sind im
Berichtszeitraum verflgbar gewordene Infor-
mationen, die nach Einschatzung des EZB-Rates
trotz robuster Binnennachfrage im Euro-Wah-
rungsgebiet mit Blick auf die Wachstums- und
Inflationsaussichten weiterhin Abwartsrisiken
signalisieren. Auch die Persistenz der Faktoren,
die eine Ruckkehr der Inflation auf ein Niveau
von nahe, aber unter 2% verlangsamen, recht-
fertige eine genaue Analyse. Der EZB-Rat be-
tonte erneut seine Bereitschaft, durch Einsatz
aller ihm innerhalb seines Mandats zur Ver-
fugung stehenden Instrumente zu reagieren,
um einen angemessenen Grad an geldpoli-
tischer Akkommaodierung sicherzustellen. In die-
sem Kontext wurde hervorgehoben, dass das
EAPP bei Bedarf in Bezug auf Volumen, Zusam-
mensetzung und Dauer genlgend Flexibilitat
fur Anpassungen bietet.

Im Rahmen der bereits zu Programmbeginn an-
gekindigten Uberprifung nach Ablauf der
ersten sechs Ankaufmonate beschloss der EZB-
Rat im September eine Anhebung der Ober-
grenze fur Ankaufe einzelner Wertpapieremis-
sionen des 6ffentlichen Sektors von urspring-
lich 25% auf 33%. Allerdings ist fur jede ein-
zelne Emission sicherzustellen, dass das
Eurosystem eine Sperrminoritat vermeidet — in
Fallen, in denen dies nicht moglich ist, wurde
die Ankaufobergrenze bei 25% bleiben.

Am 6. November hielt das Eurosystem im Rah-
men des Programms zum Ankauf von Wert-
papieren des offentlichen Sektors (Public Sector
Purchase Programme: PSPP) Aktiva in Héhe von
406,6 Mrd €. Die durchschnittliche Restlaufzeit
des PSPP-Portfolios betragt dabei am aktuellen
Rand gut acht Jahre. Die bis dato angekauften
Bestdnde im Rahmen der Programme fir den
Ankauf von gedeckten Schuldverschreibungen
(Covered Bond Purchase Programme 3: CBPP3)
und Asset Backed Securities (ABSPP) beliefen

EZB-Rat kiindigt
Neubewertung
des Grades der
geldpolitischen
Akkommodie-
rung an

Obergrenze fur
Ankaufe ein-
zelner Wert-
papieremis-
sionen des
oOffentlichen
Sektors von 25%
auf 33% erhoht

Angekaufte
Volumina
weiterhin im
Einklang mit
angekundigtem
Umfang
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den zwei Reserveperioden vom 22. Juli 2015
bis zum 27. Oktober 2015 erhéhte sich der
Liquiditatsbedarf aus autonomen Faktoren im
Euro-Raum merklich. In der Reserveperiode
September/Oktober 2015 betrug er durch-
schnittlich 557,5 Mrd € und lag damit um 44,2
Mrd € Uber dem Durchschnitt der Periode Juni/
Juli 2015. Ein mafgeblicher Grund war die Ver-
anderung der liquiditatszufuhrenden Sons-
tigen Faktoren, die zusammen mit den Netto-
Wahrungsreserven — wegen liquiditatsneutra-
ler Bewertungseffekte gemeinsam betrach-
tet — um 35,5 Mrd € abnahmen. Zudem hatte
auch die Zunahme des Banknotenumlaufs um
9,7 Mrd € einen liquiditatsabsorbierenden
Effekt. Dagegen blieben die Einlagen offent-
licher Haushalte im Betrachtungszeitraum per
saldo fast unverandert, wobei auf den Ruck-
gang in der Sommerferienperiode Juli/Septem-
ber 2015 ein Anstieg in der Periode Septem-
ber/Oktober 2015 folgte. Das Mindestreserve-

Liquiditatsbestimmende Faktoren™”

soll erhdhte sich Uber die beiden Reserve-
perioden um 0,3 Mrd € auf 113,2 Mrd € in der
Periode September/Oktober 2015. Dieser An-
stieg erhohte den rechnerischen Liquiditats-
bedarf zusatzlich leicht (siehe unten stehende
Tabelle).

Das ausstehende Tendervolumen lag im Be-
trachtungszeitraum bei durchschnittlich 533,4
Mrd € und schwankte weniger als in den Vor-
perioden (siehe Schaubild auf S. 29). Dazu
hatte insbesondere die geringe Nachfrage im
finften gezielten langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschaft (GLRG) beigetragen, bei dem
15,5 Mrd € zugeteilt wurden. Das Gesamtvolu-
men der GLRG belief sich somit per 27. Okto-
ber 2015 auf 400 Mrd €. Die Dreimonatsten-
der gingen von 83 Mrd € auf 67 Mrd € zurlick,
wahrend das Volumen des Haupttenders sich
trotz der stark gewachsenen Uberschussliqui-
ditat nur langsam von 75 Mrd € auf rund 66

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfiillungsperioden zur Vorperiode

Position

. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

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

3. Netto-Wahrungsreserven 1)
4. Sonstige Faktoren 1

Insgesamt

Il. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

Insgesamt
IIl. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute (. + I1.)

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2015

22 Juli 9. September

bis bis

8. September 27. Oktober
-12,6 + 29
+32,9 -31,8
-15,5 - 83
= ©9 -10,8
+ 39 —48,0
-10,0 - 272
+19,0 - 0,11
+79,0 +92,4
+ 03 - 05
—-449 - 48
+43,4 +84,8
+47,0 +36,9
- 05 + 0,2

* Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15* im Statistischen Teil dieses Berichts.
1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.
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Zinsabstand und Uberschussliquiditét
Tageswerte
Basispunkte
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
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Mrd € abgebaut hatte. Das bekannte Muster
einer hoheren Haupttendernachfrage vor den
Monatsenden war weniger ausgepragt als im
vorausgegangenen Betrachtungszeitraum;
dies durfte in Zusammenhang mit der umfang-
reichen Liquiditatsversorgung aus den GLRG
und den Ankaufprogrammen gestanden
haben.

Den groften liquiditatszufihrenden Effekt hat-
ten im Betrachtungszeitraum die Kaufe im
Rahmen des Erweiterten Programms zum An-
kauf von Vermégenswerten (EAPP). Die bilan-
ziellen Wertpapierbestande der drei Unterpro-
gramme erhohten sich im Verlauf der beiden
Reserveperioden um 154,0 Mrd € im PSPP,
28,4 Mrd € im CBPP3 und 5,2 Mrd € im ABSPP.
Zum 6. November 2015 betrugen sie 406,6
Mrd € (PSPP), 132,5 Mrd € (CBPP3) und 14,8
Mrd € (ABSPP). Bei den bereits beendeten An-
kaufprogrammen des Eurosystems sanken die
entsprechenden Bestande durch Falligkeiten
und unter Berucksichtigung der vierteljahr-

lichen Neubewertung weiter. Ihre bilanziellen
Bestande lagen zum 6. November 2015 bei
20,8 Mrd € (CBPP1), 10,0 Mrd € (CBPP2) und
123,0 Mrd € (SMP). Per 5. August 2015 Uber-
traf das bilanzielle Gesamtvolumen aller aus-
stehenden Ankaufprogramme erstmalig das
Refinanzierungsvolumen aus Tendern.

Die Uberschussliquiditat erhéhte sich in der
Periode Juli/September 2015 gegenuber der
Vorperiode um 92 Mrd € auf durchschnittlich
464 Mrd €. In der Periode September/Oktober
2015 gab es einen geringeren Anstieg der
Uberschussliquiditdt um 41 Mrd € auf durch-
schnittlich 505 Mrd €, weil hohere autonome
Faktoren kompensierend wirkten. Die Uber-
schussliquiditat wies — wie im Vor-Betrach-
tungszeitraum auch — zum Teil innerhalb weni-
ger Tage starkere Schwankungen auf, was oft
auf die héhere Volatilitat der autonomen Fak-
toren und dabei besonders die Einlagen 6ffent-
licher Haushalte beim Eurosystem zurlck-
zuftihren war. Der durch die autonomen Fak-
toren hervorgerufene Liquiditatsbedarf be-
wegte sich zwischen 489 Mrd € und 602
Mrd €.

Bedingt durch die sehr grofsziigige Liquiditats-
ausstattung orientierten sich die Tagesgeld-
satze auch im Betrachtungszeitraum am Satz
der Einlagefazilitat von —0,20%. Die insge-
samt angestiegene Uberschussliquiditat sorgte
dafur, dass sich der Abstand zum Einlagesatz
noch weiter verringerte. Dies galt sowohl fur
EONIA als Referenzzinssatz flr unbesichertes
Tagesgeld als auch fir besichertes Tagesgeld
(Stoxx GC Pooling Overnight, ECB Basket)
(siehe oben stehendes Schaubild): EONIA
wurde in der Reserveperiode Juli/September
2015 im Durchschnitt bei —0,12% und in der
Periode September/Oktober 2015 bei —0,14%
festgestellt. Eine vergleichbare, wenn auch
durch die bereits erreichte Nahe zum Einlage-
satz begrenztere Entwicklung gab es beim be-
sicherten Tagesgeld. GC Pooling Overnight
(ECB Basket), der im Betrachtungszeitraum
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Liquiditatsbereitstellung und Liquiditatsverwendung
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immer unterhalb von EONIA festgestellt
wurde, lag in den beiden betrachteten
Perioden bei durchschnittlich —0,19% (Vor-
periode: — 0,18%) und damit nur noch 1 Basis-
punkt Uber dem Einlagesatz. Bezeichnend fur
die schwacher gewordene Reaktion des Tages-
geldes auf Liquiditatsverhaltnisse war, dass der
Monats- beziehungsweise Quartalsultimo im
Betrachtungszeitraum beim besicherten Tages-
geld fast keinen Anstieg der Satze zur Folge
hatte (siehe Schaubild auf S. 28). Auch sanken
die durchschnittlichen EONIA-Umsatze, die in
der Reserveperiode April/Juni 2015 und Juni/
Juli 2015 im Durchschnitt bereits bei niedrigen
rund 20 Mrd € lagen, nochmals und betrugen
in der Periode September/Oktober 2015 rund
16 Mrd €. Dies unterstrich, dass der Bedarf an
taglichem Liquiditatsausgleich aufgrund der
langerfristigen Versorgung mit Zentralbank-
geld sowie einer starkeren Orientierung an
langeren Geldmarktlaufzeiten offenbar abge-
nommen hat. Auch machten Ertragsgesichts-

punkte die Abgabe von Liquiditat auf Tages-
basis weniger attraktiv.

Die ersten beiden Wochen der Reserveperiode
Oktober/Dezember 2015 waren von weiter ge-
stiegener Uberschussliquiditat (566 Mrd € am
6. November 2015), niedrigen Tagesgeldsat-
zen nahe am Einlagesatz sowie nochmals ge-
sunkenen Tagesgeldumsatzen, diesmal auch
nennenswert bei den besicherten , Stoxx GC
Pooling Overnight“-Umsatzen im ECB Basket,

gepragt.
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sich auf 132,5 Mrd € und 14,8 Mrd €. Insge-
samt entspricht das Volumen der angekauften
Wertpapiere im EAPP damit dem angekundig-
ten monatlichen Umfang von durchschnittlich
60 Mrd €.

Am 24. September 2015 wurde das funfte
der insgesamt acht gezielten langerfristigen
Refinanzierungsgeschafte (GLRG) zugeteilt. Da-
bei wurde von 88 Instituten ein Gesamtvolu-
men von 15,5 Mrd € aufgenommen. Dieses
unterhalb der Markterwartungen liegende Zu-
teilungsvolumen ist im Kontext der hohen und
weiter steigenden Uberschussliquiditat sowie
der relativen Attraktivitdt des Geschafts in
Relation zu marktbasierten Finanzierungsalter-
nativen zu sehen. Im Vergleich zum Zeitpunkt
des vierten GLRG haben sich die Konditionen
marktbasierter Finanzierung mit aquivalenter
Laufzeit tendenziell wenig verandert oder
waren rlcklaufig, was moglicherweise dazu bei-
getragen hat, dass Institute ihre Nachfrage
nach GLRG-Mitteln nicht weiter erhoht haben.
Der Ruckgriff auf die reguldren Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte und Dreimonatstender ging
gleichzeitig abermals leicht zurtck. In der
Summe lag das gesamte geldpolitische Refinan-
zierungsvolumen des Eurosystems im Oktober
bei knapp 531 Mrd € und war damit im Ver-
gleich zum letzten Berichtszeitpunkt niedriger.

Getrieben durch die Ankaufe im Rahmen des
EAPP stieg die Uberschussliquiditat im Betrach-
tungszeitraum trotz der gedampften Nachfrage
im funften GLRG weiterhin deutlich um knapp
100 Mrd € und folgte damit dem Trend des vo-
rangegangenen Berichtsquartals. Mit rund 565
Mrd € liegt sie damit am aktuellen Rand so hoch
wie zuletzt im Januar 2013. Auch fur die kom-
menden Monate ist ein fortgesetzter Anstieg
durch die Umsetzung des EAPP zu erwarten.

Die ansteigende Uberschussliquiditat flhrte
jedoch nur teilweise zu weiteren Rickgangen bei
den kurzfristigen Geldmarktsatzen: Der be-
sicherte Ubernachtsatz (Stoxx GC Pooling)
notierte insgesamt wenig verandert nahe dem
Einlagesatz und der unbesicherte Interbanken-

Geldmarktsatz EONIA bewegte sich zuletzt nur
noch seitwarts, nachdem er bis Mitte September
noch leicht gesunken war. Der Zinssatz fur die
Einlagefazilitdt beschrankt das Abwartspotenzial
dieser kurzfristigen Satze auch beim fortgesetzten
Anstieg der Uberschussliquiditat. Der Abwarts-
trend des unbesicherten Dreimonats-EURIBOR
hielt dagegen weiter an und erreichte am aktuel-
len Rand ein neues Allzeittief von —0,081%,
sodass sich der Abstand zwischen Dreimonats-
EURIBOR und EONIA weiter verringerte.

Am langeren Ende der Geldmarktkurve waren
zuletzt deutlichere Ruckgange zu verzeichnen.
So lagen die EONIA-Swapsatze mit sechsmona-
tiger Laufzeit mit — 21 Basispunkten unter dem
Einlagesatz, wahrend die impliziten EONIA-Ter-
minsatze mit neunmonatiger Laufzeit zwischen-
zeitlich auf bis zu — 29 Basispunkte sanken. Hin-
tergrund dieser Abwartsbewegungen waren
zunehmende Markterwartungen einer weiteren
geldpolitischen Lockerung im Euro-Wahrungs-
gebiet. Die Ruckgange der Terminsatze sind ins-
besondere mit Erwartungen Uber eine mdgliche
weitere Absenkung des Einlagesatzes konsis-
tent.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Das breite Geldmengenaggregat M3 ist im Som-
merquartal erneut deutlich gewachsen. Verant-
wortlich fur das robuste Wachstum aufseiten
der Geldkomponenten war die weiterhin hohe
Praferenz des geldhaltenden Sektors fir hoch-
liquide Anlagen, die durch die Zinskonstellation
geférdert wurde. Dabei stand die Geldmengen-
entwicklung ganz im Zeichen der Effekte des
EAPP. So beschleunigte sich das Wachstum der
Wertpapierkredite des MFI-Sektors an offent-
liche Haushalte infolge der Ankdufe des Eurosys-
tems noch einmal deutlich. Ein Teil dieses posi-
tiven direkten Effekts der Wertpapierkaufe auf
das Geldmengenwachstum wurde jedoch da-
durch kompensiert, dass Mittel aus dem Euro-
Raum abflossen, weil auslandische Investoren
per saldo Staatspapiere des Euro-Raums an In-

Markterwar-
tungen bezlg-
lich weiterer
Absenkung des
Einlagesatzes

Monetdre

Entwicklung
zunehmend
durch EAPP

geprdgt



Deutliches
M3-Wachstum
weiterhin von
Sichteinlagen
getrieben

Deutsche Bundesbank

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors der EWU

Veranderung in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2015, 3.Vj. 2015, 2.V].

Kredite an private Nicht-MFls

im Euro-Wahrungsgebiet 51,8 - 6,6
Buchkredite -15,1 2,6
Buchkredite, bereinigt 1) - 20 - 0,5
Wertpapierkredite 66,9 - 92

Kredite an ¢ffentliche Haushalte

im Euro-Wahrungsgebiet 120,3 51,3
Buchkredite -12,9 -15,4
Wertpapierkredite 133,3 66,6

Nettoforderungen gegentiber

Ansassigen aulerhalb des

Euro-Wahrungsgebiets -67,3 - 54

andere Gegenposten von M3 24,0 —45,8

Passiva 2015, 3.Vj. 2015, 2.Vj.
Einlagen von Zentralstaaten 30,1 -225
Geldmenge M3 109,8 108,0
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 135,3 173,4

Ubrige kiirzerfristige Bankeinlagen

(M2—M1) -31,2 -34,6

Marktfahige Finanzinstrumente

(M3-M2) 5,7 -30,9
Geldkapital -11,0 -92,0
davon:

Kapital und Rucklagen 36,1 - 04

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten -471 -91,6

* Statistisch bedingte Veranderungen (z. B. statistische Brliche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe und

Kreditverbriefungen.
Deutsche Bundesbank

lander verkauften. Von den Buchkrediten an den
Privatsektor ging im Berichtsquartal trotz der
weiter gesunkenen Kreditzinsen kein stltzender
Effekt aus. Die Buchkredite an den nichtfinan-
ziellen Privatsektor verzeichneten jedoch anhal-
tende ZuflUsse.

Der Zuwachs der Geldmenge M3 im Sommer-
quartal war weiterhin in erster Linie von den
taglich falligen Einlagen getragen, die vor dem
Hintergrund der vergleichsweise geringen und
weiter rlcklaufigen Zinsunterschiede zu den
Ubrigen Einlagearten erneut insbesondere von
privaten Haushalten und nichtfinanziellen
Unternehmen des Euro-Raums aufgebaut wur-
den. Im Gegenzug sank die Nachfrage privater
Haushalte nach kurzfristigen Termineinlagen
noch einmal spurbar. Die nichtmonetaren
Finanzunternehmen stockten ihre Sichteinlagen
in den Sommermonaten —im Gegensatz zu den
Vorquartalen — nicht weiter auf. Im Ergebnis
blieb die Jahreswachstumsrate von M3 gegen-
uber dem Vorquartal unverandert bei 4,9%. Da-
mit ist der seit Anfang 2014 zu beobachtende
Aufwartstrend des Geldmengenwachstums
mittlerweile einer Seitwartsbewegung auf
robustem Niveau gewichen.

Die Jahreswachstumsrate der (um Kreditver-
kdufe und -verbriefungen bereinigten) Buch-
kredite an den Privatsektor im Euro-Raum®

setzte dagegen ihre Erholung trotz leichter
Nettotilgungen im Berichtsquartal insgesamt
fort und nahm noch einmal leicht auf 0,4%
Ende September zu. Die Lucke zwischen dem
Geldmengenwachstum und dem Wachstum
der Buchkredite an den Privatsektor bleibt da-
mit ausgesprochen hoch.

Die Entwicklung der Buchkredite an den Privat-
sektor wurde in den Sommermonaten — wie be-
reits im Vorquartal — durch deutliche Abflusse
bei den Ausleihungen an den finanziellen Unter-
nehmenssektor gedampft, wahrend die Buch-
kredite an den nichtfinanziellen Privatsektor
erneut splrbar ausgeweitet wurden. Allerdings
gingen auch die Ausleihungen an nichtfinan-
zielle Unternehmen, die in den drei voran-
gegangenen Quartalen Zufllsse verzeichnet
hatten, in den Sommermonaten per saldo leicht
zuruck (siehe Schaubild auf S. 36). Dahinter
standen deutliche Nettotilgungen von Buchkre-
diten mit kurzfristiger Laufzeit, denen erkenn-
bare Zuflisse bei mittel- und langerfristigen
Ausleihungen gegenuberstanden.

Eine Aufschlisselung der Daten nach Landern
ergibt allerdings, dass der Ruckgang der kurz-

1 Zu methodischen Anderungen in der Bereinigung der
Buchkreditreihen um Verbriefungen und ihre Folgen fur die
Wachstumsraten siehe Erlduterungen auf S. 33 ff.
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Quelle: EZB. 1 Verdnderung gegenuber Vorjahr in %. 2 In Pro-
zentpunkten. 3 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 4 Be-
reinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 5 Bereinigt um
Kreditverkdufe und -verbriefungen. 6 Nichtmonetare finanzielle
Kapitalgesellschaften. 7 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften.
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fristigen Ausleihungen durch Sondereffekte in
den Niederlanden getrieben wurde, sodass die
ausgewiesenen Zahlen die Kreditdynamik im
Berichtsquartal unterzeichnen durften. Dies
spiegelt sich auch in der Tatsache wider, dass
sich die Buchkreditvergabe an nichtfinanzielle
Unternehmen in allen vier grofsen Mitgliedslan-
dern im Berichtsquartal positiv entwickelte,
wenn auch weiterhin nicht gleich stark: So ver-
zeichneten die Banken in Frankreich, Italien und
Deutschland eine teils erkennbar verstarkte Zu-
nahme der Auslastungen, und in Spanien gin-
gen die Nettotilgungen etwas zurlick. Die Jah-
resrate der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euro-Raum insgesamt erholte
sich trotz des oben beschriebenen Sondereffekts
noch einmal leicht und lag am Ende des Be-
richtsquartals mit 0,1% zum ersten Mal seit An-
fang 2012 wieder knapp im positiven Bereich.

Anzeichen flir eine fortgesetzte Aufwartsten-
denz der Ausleihungen an den nichtfinanziellen
Unternehmenssektor lieferte auch die im dritten
Quartal durchgefihrte Umfrage zum Kredit-
geschaft (Bank Lending Survey: BLS). Zwar ga-
ben die teilnehmenden Banken im Euro-Raum
an, ihre Standards fir Unternehmenskredite per
saldo nur marginal gelockert zu haben.? Sie be-
obachteten jedoch erneut eine merklich gestie-
gene Nachfrage nichtfinanzieller Unternehmen
nach Bankkrediten. Laut Bankangaben wurde
die Nachfrage vor allem vom niedrigen all-
gemeinen Zinsniveau gestutzt. Zudem wirkten
der Finanzierungsbedarf fur Investitionen und
Unternehmensumstrukturierungen sowie An-
passungen der Eigen- und Fremdfinanzierung
der Unternehmen nachfragesteigernd. Positive
Effekte auf die Buchkreditvergabe hat laut BLS
auch das EAPP. So gaben die teilnehmenden
Banken im Wahrungsgebiet an, die im Zuge des
Programms erhaltene Liquiditat in den vergan-
genen sechs Monaten vor allem zur Kreditver-
gabe verwendet zu haben, und stellten dies
auch fur die kommenden sechs Monate in Aus-

2 Letztmalig hatten die Banken fir dieses Geschaftsfeld fur
das Schlussquartal 2013 von einer Straffung ihrer Vergabe-
richtlinien berichtet.

... bedingt
durch Sonder-
effekte in einem
Kernland
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Bereinigung der Buchkreditdaten um Kreditverkaufe

und -verbriefungen

Mit dem Meldetermin September 2015
haben die nationalen Zentralbanken des
Eurosystems sowie die Europaische Zentral-
bank (EZB) den Ausweis der Buchkredite an
den Privatsektor im Euro-Raum verbessert.”
Die neue Methode erlaubt eine genauere
Bereinigung der Kreditdaten um die Effekte
von Verbriefungen und sonstigen Kredit-
Ubertragungen. Eine solche Bereinigung ist
grundsatzlich erforderlich, weil verbriefte
Kredite — sofern sie aus den Bankbilanzen
ausgebucht werden — meldetechnisch den
Bestand der von Banken vergebenen Buch-
kredite reduzieren, obwohl das Volumen der
Bankkredite, die der Realwirtschaft zur Ver-
flgung gestellt werden, unverandert bleibt.
Zugleich verbessert sich durch die neue sta-
tistische Bereinigungsmethode die Ver-
gleichbarkeit der Buchkreditdaten zwischen
den Mitgliedslandern, in denen teilweise
unterschiedliche Bilanzierungspraktiken bei
der Ausgliederung Ubertragener Kreditfor-
derungen zur Anwendung kommen.

Ermoéglicht wurde die verfeinerte Berei-
nigungsmethode durch eine neue EZB-Ver-
ordnung und -Leitlinie.? Das bisherige statis-
tische Datenmaterial erlaubte es bei Verbrie-
fungen und sonstigen Kreditlbertragungen
mit Bilanzabgang lediglich, die Auswirkung
der eigentlichen Ubertragung zu erfassen,
indem man die aus der einmaligen Ubertra-
gung resultierende Verringerung des bilan-

1 Vgl.: EZB, Neue Daten zu den um Verkaufe und Ver-
briefungen bereinigten Buchkrediten an den privaten
Sektor, Wirtschaftsbericht, 7/2015, S. 30-33.

2 Im Einzelnen handelt es sich um die Verordnung EZB/
2013/33 Uber die Bilanz des Sektors der Monetaren
Finanzinstitute und die Leitlinie EZB/2014/15 Uber die
monetaren und die Finanzstatistiken.

3 Ein MFI ist als Servicer tatig, wenn es die einer Ver-
briefung zugrunde liegenden Kredite dergestalt verwal-
tet, dass es Kapitalbetrage und Zinsen von den Schuld-
nern einzieht, die dann an Anleger in dem Verbrie-
fungssystem weitergegeben werden.

ziellen Buchkreditbestandes in dem ent-
sprechenden Monat zu den Transaktionen
(Veranderungswerten) wieder hinzurech-
nete. FUr eine Bereinigung der im Folgenden
auftretenden Tilgungen der Ubertragenen
Kredite fehlte dagegen die statistische Da-
tengrundlage. Nach den neuen Meldevor-
schriften mlssen Monetare Finanzinstitute
(MFls), die als Servicer? tatig sind, nun fort-
laufend Daten zu Tilgungen von und Be-
standen an ausgebuchten verbrieften Kre-
diten melden. Sofern verflighar, werden in
die neue Bereinigungsmethode zudem noch
Daten zu ausgebuchten Krediten einbezo-
gen, die nicht von MFIs verwaltet werden.
Daher sind nun auch fur die Folgeperioden
nach dem Bilanzabgang Korrekturen mog-
lich. Die neuen bereinigten Datenreihen ste-
hen flr den Zeitraum ab Anfang 2010 zur

Buchkredite” an den nichtfinanziellen
Privatsektor im Euro-Raum

saisonbereinigt, Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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schaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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Verflgung, wobei die Rickrechnung teil-
weise mithilfe von Schatzungen erfolgte.

Welche Wirkung die methodischen
Anderungen auf die bereinigten Wachs-
tumsraten haben, ist gut nachzuvollziehen,
wenn man die Wachstumsrate als Quotient
der Transaktionen der laufenden Periode
(Zahler) und des ausstehenden Volumens
der Vorperiode (Nenner) darstellt. Durch die
neue Bereinigungsmethode werden bei den
Transaktionen neben den ausgebuchten
Volumina der Kreditibertragungen im
Monat des Bilanzabgangs zusatzlich Anga-
ben zu den Tilgungen der ausgebuchten

Kredite in den Folgeperioden berucksichtigt;
der Zahler verringert sich dementsprechend.
Zugleich nimmt der Nenner zu, da die ver-
besserte Bereinigungsmethode neben den
auf der Bilanz befindlichen Kreditbestanden
nun zusatzlich das ausstehende Volumen
der Kredite mit Bilanzabgang einbezieht.
Insgesamt gesehen ergibt sich somit ein
negativer Effekt auf die Wachstumsraten der
Buchkredite an den Privatsektor im Euro-
Raum.

Das Schaubild auf Seite 33 zeigt, dass die
nach der neuen Methode berechneten
Wachstumsraten der Buchkredite an den
nichtfinanziellen Privatsektor im Euro-Raum
erwartungsgemafs etwas unterhalb der
alten Raten liegen. Es wird zudem deutlich,
dass die Auswirkungen flr die Buchkredite
an private Haushalte auf Euro-Raum-Ebene
ausgepragter sind als fur diejenigen an
nichtfinanzielle Unternehmen. Dies durfte
damit zusammenhangen, dass die Bestande
an ausgebuchten und im Servicing eines MFI
befindlichen Buchkrediten an private Haus-
halte (335 Mrd € im September 2015) dieje-
nigen an nichtfinanzielle Unternehmen (57
Mrd €) bei Weitem Uberschreiten. Insgesamt
gesehen hat sich die Dynamik des Kredit-
wachstums durch das verbesserte Berei-
nigungsverfahren jedoch nicht verandert;
insbesondere der seit Anfang 2014 zu be-
obachtende solide Erholungsprozess der
Wachstumsrate der Buchkredite an den
nichtfinanziellen Privatsektor im Euro-Raum
bleibt bestehen.

Auch fiur die deutschen Beitrage zu den
Euro-Raum-Aggregaten ist der negative
Effekt der neuen Bereinigungsmethode auf
die Wachstumsraten zu beobachten; die
Dynamik des Erholungsprozesses hat sich
durch die Verbesserung des Bereinigungs-
verfahrens ebenfalls nicht wesentlich ver-
andert (siehe Schaubild auf S. 33). Anders
als im Euro-Raum ist der Unterschied der



nach alter und neuer Bereinigungsmethode
ermittelten Wachstumsraten bei den pri-
vaten Haushalten jedoch sehr gering. Dies
liegt daran, dass der Bestand ausgebuchter
Kredite an private Haushalte in Deutschland
recht niedrig ist (siehe Schaubild auf S. 34).
Hierzulande werden vor allem Konsumen-
tenkredite verbrieft, worin sich insbesondere
die Finanzierung von Fahrzeugen nieder-
schlagen dirfte. Dagegen spielt die Verbrie-
fung von Wohnungsbaukrediten, die flr
den Gesamtbestand im Euro-Raum wesent-
lich sind, in Deutschland nur eine unter-
geordnete Rolle. In der Regel verbleiben
Wohnungsbaukredite auf den Bilanzen der
deutschen Kreditwirtschaft und dienen dort
als Deckungsstock der Besicherung von zu
attraktiven Konditionen emittierbaren
Pfandbriefen.

Fir die Verringerung der Wachstumsrate der
Buchkredite an nichtfinanzielle Unterneh-
men im gesamten Euro-Raum ist die Ab-
wartsrevision der deutschen Zahlen da-
gegen durchaus relevant. Dies erscheint
zunachst nicht eingangig, weil auch der
Bestand ausgebuchter Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen in Deutschland im
Vergleich zu anderen Landern im Euro-Raum
relativ niedrig ist (siehe Schaubild auf S. 34).
Fir die Berechnung der Wachstumsraten ist
jedoch entscheidend, dass in Deutschland
Uberwiegend Kredite mit kurzer Laufzeit (bis
zu einem Jahr) verbrieft werden, wahrend
die Laufzeiten im Euro-Raum starker vari-
ieren. In Deutschland haben die Tilgungen
im Vergleich zu den ausstehenden Kredit-
betragen somit ein relativ grof3es Gewicht,
was nach der neuen Bereinigungsmethode
zu einer starkeren Reduzierung der Wachs-
tumsrate fuhrt.® In kinftigen Perioden
durfte bei unveranderter Verbriefungstatig-
keit jedoch mit einem nachlassenden Ein-
fluss der deutschen Daten zu rechnen sein,
da der Bestand der im Servicing deutscher
Banken befindlichen ausgebuchten Unter-

Deutsche Bundesbank

nehmenskredite seit 2010 abnimmt und
mittlerweile aufSerst gering ist.

Im Zuge der Umstellung der Bereinigungs-
methode wurde auch die Saisonbereinigung
fur die Buchkredite an den Privatsektor har-
monisiert.® Damit wurde sichergestellt, dass
die nationalen Notenbanken und die EZB
die Angaben flr das Geschaft heimischer
Banken mit dem inlandischen Privatsektor
sowie die jeweiligen nationalen Beitrage zu
den Euro-Raum-Aggregaten von nun an ein-
heitlich ausweisen.

4 Dies hangt vor allem damit zusammen, dass der
wesentliche Teil der Differenz zwischen den nach alter
und neuer Methode berechneten Wachstumsraten aus
dem Zahler, also aus dem Stromgrofeneffekt, resultiert.
5 Dies betraf u.a. die Frage, welche Datenreihen fir
Buchkredite an private Haushalte und nichtfinanzielle
Unternehmen nach dem direkten und welche nach
dem indirekten Schatzansatz saisonbereinigt werden.
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften. Mit der Umsetzung des ESVG 2010 in der monatlichen
Bilanzstatistik der Banken werden Holdinggesellschaften nichtfinanzieller Unternehmensgruppen seit Dezember 2014 nicht mehr dem
Sektor der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften, sondern dem Sektor der finanziellen Kapitalgesellschaften zugerechnet.
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sicht. Uberdies gaben die befragten Institute an,
aufgrund des EAPP insbesondere auch die Kre-
ditbedingungen lockern zu wollen.

Bei den Buchkrediten an private Haushalte be-
schleunigte sich das Wachstum im Vergleich
zum Vorquartal noch einmal erkennbar. Mit
einer Jahresrate von 1,1% im Berichtsquartal
war das Wachstum dieses Aggregats aber nach
wie vor moderat.?» Wachstumstrager waren in
dem Umfeld historisch niedriger Zinsen nach
wie vor die Wohnungsbaukredite, obwohl auch
die Konsumentenkredite erneut einen spurbar
positiven Beitrag leisteten. Wie bereits in den
Vorquartalen verbarg sich hinter dem aggre-
gierten Zuwachs der Wohnungsbaukredite im
Euro-Raum eine heterogene Entwicklung nach
Landern: Wahrend diese Kredite insbesondere
in Deutschland und Frankreich weiter deutlich
zulegten, wurden sie in den meisten Landern
der Peripherie nicht zuletzt vor dem Hinter-
grund des in einigen dieser Lander weiterhin
bestehenden Entschuldungsbedarfs der pri-
vaten Haushalte abgebaut. Fir den Euro-Raum
als Ganzen berichteten die im BLS befragten
Banken, dass die Nachfrage in diesem Kredit-
segment zum wiederholten Mal kraftig ange-
stiegen sei, wahrend die Kreditvergabestan-
dards geringfligig gestrafft wurden.

Im Vergleich zu den Wohnungsbaukrediten war
die in den letzten Quartalen zu beobachtende
Aufwartsbewegung der Konsumentenkredite
deutlich breiter angelegt. Sie durfte die anhal-
tende Belebung des privaten Konsums im Euro-
Raum widerspiegeln. Hierzu passt, dass laut BLS
der Mittelbedarf im Konsumentenkreditgeschaft
erneut merklich gestiegen ist. Als Griinde hierfur
vermuteten die befragten Banken weiterhin vor
allem die hohe Anschaffungsneigung der Kon-
sumenten, aber auch das gestiegene Verbrau-
chervertrauen und das niedrige Zinsniveau. Die
Kreditstandards in diesem Segment wurden laut
BLS geringfugig gelockert.

Die Diskrepanz zwischen der insgesamt schwa-
chen Buchkreditvergabe an den Privatsektor
und dem robusten Geldmengenwachstum im
Berichtsquartal erklart sich vor allem durch die
kraftige Ausweitung der Wertpapierkredite an
offentliche Haushalte (vgl. Schaubild auf S. 37),
die von den Wertpapierkaufen des Eurosystems
im Rahmen des EAPP getrieben wird. So erhoh-
ten sich die Forderungen des gesamten MFI-
Sektors — der auch das Eurosystem enthalt — ge-
genuber den offentlichen Haushalten im Be-

3 Die verbesserte Methodik zur Bereinigung der Kreditdaten
um KreditUbertragungen (siehe Erlduterungen auf S. 33ff)
hat sich insbesondere auf die Buchkredite an private Haus-
halte ausgewirkt und dort zu einer erkennbaren Abwarts-
revision der Jahreswachstumsraten gefuhrt.

Konsumenten-
kredite mit
stabilem
Wachstum

Wertpapier-
kredite an
Offentliche
Haushalte und
den Privatsektor
stutzen
Geldmengen-
wachstum



Netto-Kapital-
exporte im
Wertpapier-
verkehr lassen

Netto-Auslands-

position sinken

richtsquartal noch einmal deutlich, was darauf
hindeutet, dass ein Gutteil der Papiere letztend-
lich von Haltern auferhalb des inlandischen
Bankensektors verkauft wurde. Hierzu passt,
dass der Bestand von Staatsschuldtiteln in den
Handen von Banken und Geldmarktfonds im
Wahrungsgebiet im dritten Quartal nur leicht
gesunken ist. Gleichzeitig weiteten sie ihre Be-
stande von Schuldverschreibungen des Privat-
sektors des Euro-Raums im Berichtsquartal
jedoch deutlich aus, was eine teilweise Substi-
tution von Staatsanleihen durch private Wert-
papiere vermuten lasst.

Auch die Entwicklung der Netto-Auslandsposi-
tion des MFI-Sektors steht zunehmend unter
dem Einfluss der Wertpapierkaufe des Eurosys-
tems. Zwar flieBen den Nichtbanken im Euro-
Raum infolge der anhaltenden Leistungsbilanz-
Uberschusse weiterhin Mittel aus dem Ausland
zu, die flr sich genommen die Netto-Auslands-
forderungen des MFI-Sektors erhéhen und da-
mit die monetare Expansion stutzen. Gleichzei-
tig waren jedoch seit April dieses Jahres zuneh-
mend kraftige Netto-Kapitalexporte im Wert-
papierverkehr zu beobachten, die fur sich
genommen zu Mittelabflussen ins Ausland fuh-
ren und die Netto-Auslandsposition des MFI-
Sektors verringern. Die Abfllsse aus dem Wert-
papierverkehr waren zum einen getrieben von
einer anhaltend hohen Nachfrage inlandischer
Anleger nach Schuldverschreibungen, die
aufserhalb des Wahrungsraumes begeben wur-
den. Dabei durfte auch die Substitution von
inlandischen Wertpapieren, die im Zuge des
EAPP an das Eurosystem verkauft wurden, zu-
gunsten auslandischer Wertpapiere eine Rolle
gespielt haben. Zum anderen ist mit etwas Ver-
zOgerung seit Juni der im Rahmen des Ankauf-
programms zu erwartende Abbau von Staats-
papieren aus dem Euro-Raum durch auslan-
dische Investoren deutlich zu beobachten. Da-
riber hinaus flhrten gebietsfremde Anleger
auch ihr Engagement am Aktienmarkt sowie in
Anleihen des nichtfinanziellen Privatsektors per
saldo leicht zurtck.

Deutsche Bundesbank

Wertpapierkredite von MFIs an
offentliche Haushalte im Euro-Raum

Mrd €, 12-Monatsveranderungen zum Monatsende,
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Der Rlickgang des Geldkapitals, in den Vorquar-
talen zeitweilig grofster stltzender Gegen-
posten zur Geldmenge M3, verlangsamte sich
im Berichtsquartal spurbar. Dies war vor allem
der Tatsache geschuldet, dass den anhaltend
deutlichen Nettotilgungen langfristiger Bank-
schuldverschreibungen ein splrbarer Aufbau
von Kapital und Rucklagen gegentberstand.
Zudem verzeichneten die langerfristigen Ter-
mineinlagen, bedingt durch eine grofRvolumige
Verbriefungstransaktion sonstiger Finanzinter-
mediare im Juli, nach langer Zeit erstmals wie-
der Nettozuflisse (siehe S. 38). Wie bereits in
den Vorquartalen durfte der anhaltende Rick-
gang der Bankschuldverschreibungen in den
Handen des geldhaltenden Sektors darauf zu-
rickzufihren sein, dass eine marktbasierte
Finanzierung in Anbetracht des weiter gewach-
senen Einlagenbestandes der Banken sowie der
guinstig vom Eurosystem zur Verflgung gestell-
ten Liquiditat derzeit vergleichsweise unattrak-
tiv ist.

Die Bilanzaktiva der Banken im Euro-Raum nah-
men im dritten Quartal 2015 erneut leicht ab,
wofur neben einem fortgesetzten Ruckgang der
Interbankenforderungen im Wahrungsgebiet in
erster Linie der Abbau von Forderungen gegen-
Uber dem Ausland und —im Rahmen des EAPP —
auch der Forderungen gegenlber 6ffentlichen
Haushalten des Euro-Raums ausschlaggebend
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Einlagengeschdift
weiterhin durch
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Bilanzaktiva der Banken” im Euro-Raum
12-Monatsverénderungen” zum Quartalsende in Mrd €

+4000

Bilanzsumme

+3000

+2000

+ 1000

—1000

—2000

—3000

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Forderungen an den
nichtmonetaren Privatsektor
im Euro-Raum

Forderungen gegenuber
offentlichen Haushalten
im Euro-Raum

Forderungen gegeniiber
dem Eurosystem

Forderungen gegeniiber
sonstigen MFls im Euro-Raum

Forderungen gegentiber
dem Rest der Welt

tibrige Aktiva einschl.
Finanzderivaten des

2013 Handelsbestandes

2014 2015

Quelle: EZB. * Einschl. Geldmarktfonds. 1 Statistisch bedingte Veranderungen (z.B. statistische Brliche) und Umbewertungen ausge-

schaltet.
Deutsche Bundesbank

war (vgl. oben stehendes Schaubild). Letzteres
traf vor allem auf Banken aus Italien und Spa-
nien zu, die insbesondere ihre Bestande
heimischer Staatsanleihen reduzierten. Rucklau-
fige Auslandsforderungen wiesen hingegen vor
allem Institute aus Irland, Frankreich und
Deutschland auf. Der anhaltende Riickgang der
Interbankenforderungen durfte auf die komfor-
table Liquiditatsposition der Finanzinstitute zu-
rickzufUhren sein, die sich unter anderem in
den abermals erkennbar gestiegenen Forderun-
gen an das Eurosystem zeigt.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Auch in Deutschland war das Anlageverhalten
der Nichtbanken im Berichtsquartal — wie schon
in den Vorquartalen — vom Aufbau kurzfristiger
Einlagen, und hier wiederum der Sichteinlagen,
charakterisiert. Insbesondere private Haushalte
und — zu einem wesentlich geringeren Anteil —
nichtfinanzielle Unternehmen starkten ihre
Sichteinlagenbestande, teilweise auch durch
den Abbau anderer, langerfristiger Einlagen.
Hierin kamen die kraftig steigenden verflig-
baren Einkommen der privaten Haushalte und
die aktuelle Liquiditatsstarke der nichtfinanziel-
len Unternehmen zum Ausdruck. Die anhaltend

hohe Nachfrage nach Sichteinlagen spiegelt zu-
dem die ausgepragte Liquiditatspraferenz der
Anleger wider, die im Berichtsquartal durch
erhohte Kursschwankungen an den Kapital-
markten geférdert wurde.® Darlber hinaus hat
der fortgesetzt rlcklaufige Zinsabstand zwi-
schen Spar- und kurzfristigen Termineinlagen
auf der einen und Sichteinlagen auf der ande-
ren Seite die Opportunitatskosten der Geldhal-
tung weiter verringert (siehe Schaubild auf
S. 39).

Bei den finanziellen Unternehmen kam es im
dritten Quartal mit Ausnahme der langfristigen
Termineinlagen per saldo zu keinen nennens-
werten Veranderungen des Einlagenbestandes.
Wie schon in den Quartalen zuvor setzten die
von professionellen Anlegern gemanagten Ver-
sicherungen und Pensionseinrichtungen den
Abbau ihres — weiterhin hohen — Bestandes
langfristiger Termineinlagen fort, vermutlich
aufgrund von Umschichtungen in renditetrach-
tigere Anlageformen. DemgegenUber erhdhten
sich die langfristigen Termineinlagen der sons-
tigen Finanzinstitute infolge einer grof3volumi-
gen Verbriefungstransaktion kraftig.

4 Vqgl.: Deutsche Bundesbank, Das Spar- und Anlageverhal-
ten privater Haushalte in Deutschland vor dem Hintergrund
des Niedrigzinsumfelds, Monatsbericht, Oktober 2015,
S. 13-32.

... allerdings
nur im nicht-
finanziellen
Privatsektor



Kreditgeschdift
mit heimischen
Nichtbanken per
saldo deutlich
zugenommen

Wohnungsbau-
kredite an pri-
vate Haushalte
als wesentlicher
Wachstums-
treiber

Die Aufwartstendenz des Kreditgeschafts der
Banken mit dem heimischen Nichtbankensektor
setzte sich im Berichtsquartal weiter fort. Wah-
rend die Kredite der Geschaftsbanken an offent-
liche Haushalte nur leicht zunahmen, sind die
Kredite an den Privatsektor in den Sommer-
monaten recht kraftig gewachsen. Dies lag zum
einen daran, dass die Wertpapierkredite an pri-
vate Nichtbanken infolge der oben genannten
Verbriefungstransaktion deutlich anstiegen.
Zum anderen nahmen auch die (um Verbriefun-
gen und Verkaufe bereinigten) Buchkredite an
den Privatsektor — wie schon in den Vorquarta-
len — splrbar zu.” Ihr Auftrieb hat sich in den
Sommermonaten nochmals verfestigt, bleibt
mit einer Jahresrate von 2,0% jedoch weiterhin
auf moderatem Niveau.

Verantwortlich fur die Ausweitung der Buch-
kredite an den inlandischen Privatsektor war
abermals vor allem die lebhafte Nachfrage pri-
vater Haushalte nach Wohnungsbaukrediten.
Das Wachstum dieses Kreditsegments hat sich
in den letzten Quartalen spurbar beschleunigt
und erreichte Ende September mit 3,3% gegen-
Uber dem Vorjahr den hochsten Wert seit 1372
Jahren. Neben dem kraftig gestiegenen Geld-
vermodgen der privaten Haushalte sowie der sta-
bilen Einkommenssituation durften hierzu auch
die weiterhin ausgesprochen gunstigen Finan-
zierungsbedingungen beigetragen haben: Laut
MFI-Zinsstatistik stieg der Zins fur langfristige
Wohnungsbaukredite im dritten Quartal zwar
auf 2,1%. Er liegt aber weiterhin nahe an seinem
im Mai 2015 erreichten historischen Tiefstand
seit Einfihrung der harmonisierten MFI-Zinssta-
tistik im Jahr 2003 (siehe Schaubild auf S. 41).

Hinweise auf weitere Einflussfaktoren liefern die
aktuellen Ergebnisse des BLS: Neben dem nied-
rigen allgemeinen Zinsniveau wurde die dyna-
mische Kreditnachfrage in diesem Segment laut
Angabe der befragten Banken auch durch die
guten Aussichten auf dem Wohnungsmarkt
einschlieSlich der voraussichtlichen Preisent-
wicklung sowie durch das robuste Verbraucher-
vertrauen gestlitzt. Demgegenuber gaben die
Bankmanager an, dass ein fir sich genommen

Deutsche Bundesbank

Zinssatze fir Bankeinlagen
in Deutschland”
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men. 1 GeméaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren
volumengewichtete Zinssdtze. Bestandszinsen fur Sicht- und
Spareinlagen kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen
auch als Neugeschafte interpretiert werden. 2 Gemafs harmo-
nisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren und Laufzeiten volu-
mengewichtete Zinssatze. Neugeschéftsvolumina (alle abge-
schlossenen Geschafte im Laufe eines Monats) in Abgrenzung
zum Gesamtbestand (Einlagenvertrage der Bilanz am Monats-
ultimo) werden explizit nur fur Termineinlagen erhoben.
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nennenswert dampfender Effekt auf den Mittel-
bedarf lediglich von der Verwendung eigener
Mittel der privaten Haushalte ausgegangen sei.
Von der Vergabepolitik der Banken gingen
unterschiedliche Signale an die privaten Haus-
halte aus: Zwar reduzierten im Ergebnis die am
BLS beteiligten Banken ihre Margen fr durch-
schnittliche Kredite vor dem Hintergrund des

5 Mit dem Meldetermin September 2015 hat das Eurosys-
tem den Ausweis der Buchkredite an den Privatsektor im
Euro-Raum verbessert. Die neue Methode erlaubt — rlick-
wirkend ab Anfang 2010 — eine genauere Bereinigung der
Kreditdaten um die Effekte von Verbriefungen und sons-
tigen Kreditlibertragungen. Zu den Details sowie den Aus-
wirkungen auf die deutschen Zahlen siehe die Erlduterun-
gen auf S. 33ff.
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Nachfrage nach
Konsumenten-
krediten durch
gute Rahmen-
bedingungen
beglinstigt

Entwicklung der Kredite und
Einlagen der Monetaren Finanzinstitute
in Deutschland”

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2015
Position 2.Vj. 3.V
Einlagen von inlandischen Nicht-MFis )
taglich fallig 47,7 335
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren -15,2 -4,9
Uber 2 Jahre -14,4 12,5
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten 2,2 2,2
Uber 3 Monate - 4.2 -4,5
Kredite
Kredite an inldndische &ffentliche
Haushalte
Buchkredite - 6,3 -23
Wertpapierkredite - 64 6,4
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite2) 12,0 13,6
darunter: an private Haushalte3) 9,6 11,3
an nichtfinanzielle
Unternehmen 4)5) - 09 2,3
Wertpapierkredite - 58 13,9

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Quartalsendstdnde, statistisch bedingte
Veranderungen (z.B. statistische Brliche) und Umbewertungen
ausgeschaltet. 1 Unternehmen, Privatpersonen und 6ffentliche
Haushalte ohne den Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkéaufe
und -verbriefungen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck.
4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesell-
schaften. 5 Mit der Umsetzung der ESVG 2010 in der Bank-
bilanzstatistik wurden die Holdinggesellschaften des nichtfinan-
ziellen Unternehmenssektors (wie z.B. Management-Holding-
gesellschaften mit (iberwiegend finanziellem Anteilsbesitz) vom
Sektor , Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften” zum Sektor , Finan-
zielle Kapitalgesellschaften” (Unterposition , Sonstige Finanzins-
titute”) umgruppiert. Ferner wurden die Einrichtungen und
Unternehmen, bei denen es sich um ,Nichtmarktproduzenten”
handelt (wie z.B. Stadtwerke), die bislang als nichtfinanzielle
Unternehmen ausgewiesen wurden, dem Sektor ,6ffentliche
Haushalte” (als untergeordnete Position ,Extrahaushalte”) zu-
gewiesen.
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intensiven Wettbewerbs um Kunden moderat,
zugleich kam es aber im Geschaft mit privaten
Wohnungsbaufinanzierungen unterm Strich zu
einer leichten Straffung der Vergabestandards
im dritten Quartal.

Auch die Nachfrage nach Konsumentenkrediten
stieg den Angaben der im Rahmen des BLS
interviewten Bankmanager im dritten Quartal
an. lhren Einschatzungen nach beruhte die Zu-
nahme auf einer gestiegenen Anschaffungsnei-
gung der Konsumenten, einem robusten Ver-
brauchervertrauen sowie dem niedrigen all-
gemeinen Zinsniveau. Anders als im Bereich der
privaten Baufinanzierung anderten die befrag-

ten Banken die Kreditstandards im Bereich der
Konsumfinanzierung per saldo jedoch nicht. Sie
verengten aber ebenfalls ihre Margen fur durch-
schnittliche Kredite und begrindeten dies wie
schon im Fall der privaten Wohnungsbaukredite
mit der derzeitigen Wettbewerbssituation.

Das Buchkreditgeschaft der Banken in Deutsch-
land mit inlandischen nichtfinanziellen Unter-
nehmen gewann im Berichtsquartal nach zwei
schwacheren Quartalen in Folge wieder etwas
an Schwung. Hierhinter standen abermals allein
die langfristigen Ausleihungen, die von Unter-
nehmen Ublicherweise zur Finanzierung grofde-
rer Projekte in Anspruch genommen werden.
Dagegen setzten sich die Abflisse im volumen-
mallig weniger bedeutenden Buchkredit-
geschaft mit kurz- und mittelfristigen Laufzeiten
fort; allerdings haben sie sich im kurzfristigen
Bereich gegenuber dem Vorjahr merklich abge-
schwacht.

Die Ergebnisse des BLS deuten darauf hin, dass
hinter der allmahlich anziehenden Kreditver-
gabe an nichtfinanzielle Unternehmen eine zu-
nehmende Nachfrage steht, die malSgeblich
von dem allgemein niedrigen Zinsniveau getrie-
ben wird. So zahlten inlandische Unternehmen
Ende September im kurzfristigen Laufzeitbereich
Zinsen in Hohe von 2,8% fur kleinvolumige be-
ziehungsweise 1,6% flir groSvolumige Kredite,
wahrend die Zinsen fur langfristige Ausleihun-
gen zuletzt volumenubergreifend bei 2,1%
lagen (siehe Schaubild auf S. 41).

Zusatzliche positive Impulse auf die Kreditnach-
frage gingen gemaf$ BLS zudem insbesondere
vom Finanzierungsbedarf der Unternehmen flr
Anlageinvestitionen wie auch fur Umfinanzie-
rungen, Umschuldungen und Neuverhandlun-
gen aus. Fur sich genommen nachfragedamp-
fend wirkten dagegen der gesunkene Finanzie-
rungsbedarf fur Lagerhaltung und Betriebsmit-
tel sowie der Ruckgriff der Unternehmen auf
alternative Finanzierungquellen, zu denen hier-
zulande schon seit einiger Zeit zum einen die
grofBen Innenfinanzierungsspielraume der
Unternehmen, zum anderen Kredite im Kon-

Buchkredite mit
nichtfinanziellen
Unternehmen
leicht aufwadirts-
gerichtet, ...

... aufgrund des
niedrigen Zins-
niveaus und
grofSer Innen-
finanzierungs-
spielraume
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1 Neugeschaft. GeméaR harmonisierter EWU-Zinsstatistik. Bis Mai 2010 wurde der Aggregatszinssatz als mit den gemeldeten Neu-
geschaftsvolumina gewichteter Durchschnittssatz berechnet. Ab Juni 2010 wird zunachst ein mit dem gemeldeten Neugeschafts-
volumen gewichteter Zinssatz pro Schicht berechnet. Der Aggregatszinssatz wird ermittelt, indem die Schichtenzinssétze mit den hoch-
gerechneten Volumina gewichtet werden. 2 Gemaf Bank Lending Survey; fur Kreditstandards: Saldo aus der Summe der Angaben
,deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Angaben , etwas gelockert” und , deutlich gelockert” in % der gegebe-
nen Antworten, flr Margen: Saldo aus der Summe der Angaben ,deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der
Angaben ,etwas verengt” und , deutlich verengt” in % der gegebenen Antworten. 3 Erwartungen fur das 4. Vj. 2015.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2015
41



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2015

42

Buchkredite deutscher Banken nach
ausgewahlten Sektoren

saisonbereinigt sowie bereinigt um Kreditverkaufe
und -verbriefungen, Quartalsendstande

== \Wachstumsrate” in %
+2,0 Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten
finanzielle Unternehmen?*
4+l

nichtfinanzielle Unternehmen %
private Haushalte

+1,0

+0,5

2010

2011 2012 2013 2014 2015

1 Veranderungsrate gegentber Vorjahr. 2 Nichtmonetére
finanzielle Kapitalgesellschaften. 3 Nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Mit der Um-
setzung des ESVG 2010 zum Meldetermin Dezember 2014
werden Holdinggesellschaften nichtfinanzieller Unternehmens-
gruppen nicht mehr dem Sektor ,Nichtfinanzielle Unterneh-
men”, sondern dem Sektor ,Finanzielle Unternehmen” zuge-

rechnet.
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zernverbund, Handelskredite und Kredite von
sogenannten Schattenbanken zahlen.

Hinweise auf grofsere Veranderungen der Kre-
ditangebotspolitik der befragten Banken enthal-
ten die Antworten des jingsten BLS nicht. Den

deutschen Ergebnissen zufolge haben die be-
fragten Institute im dritten Quartal 2015 im
Unternehmenskreditgeschaft ihre Vergabestan-
dards im Ergebnis nicht verandert. Somit setzte
sich die seit dem Fruhjahr 2013 andauernde
Phase unveranderter oder nur geringflgig an-
gepasster Standards auch im aktuellen Berichts-
zeitraum fort. Die Margen fUr durchschnittlich
riskante Kredite verringerten die Banken da-
gegen per saldo merklich, und auch bei den
Kreditnebenkosten, den Zusatz- und Nebenver-
einbarungen wie auch den Zinsbindungsfristen
kamen sie ihren Kunden etwas entgegen.

Die BLS-Umfrage enthielt im dritten Quartal zu-
satzlich Fragen zu den Refinanzierungsbedin-
gungen der Banken und zu den Auswirkungen
des EAPP. Die deutschen Banken berichteten
von einer im Vergleich zum Vorquartal kaum
veranderten Refinanzierungssituation vor dem
Hintergrund der Lage an den Finanzmarkten.
Befragt nach den Auswirkungen des EAPP du-
[Serten sich die Kreditinstitute kritisch in Bezug
auf ihre Gewinnsituation. So berichteten die
deutschen Kreditinstitute in der Breite, dass das
Programm Druck auf ihre Netto-Zinsmargen
austbe und somit ihre Ertragslage deutlich be-
laste. Auf ihre Kreditvergabepolitik habe das
Programm dagegen keine nennenswerten Aus-
wirkungen gehabt.

Aufwdrts-
bewegung des
Kreditwachs-
tums setzt sich
trotz Netto-
tilgungen fort

Kaum Verkdufe
marktfahiger
Aktiva im
Rahmen des
EAPP durch
deutsche Banken
beabsichtigt
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I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die internationalen Finanzmarkte standen im
Sommer 2015 vor allem unter dem Einfluss der
Wachstumsmoderation in einigen grofden
Schwellenlandern. Zudem spielten geldpoli-
tische Entscheidungen von Notenbanken und
wechselnde Erwartungen Uber die kinftige
Geldpolitik in den Industrielandern eine wesent-
liche Rolle. Im Ergebnis sind die Renditen
langfristiger Staatsanleihen in den grofSen
Wahrungsraumen seit Ende Juni — unter
Schwankungen — der Tendenz nach gesunken,
wenngleich in unterschiedlichem Ausmaf3.
Rucklaufige langfristige Inflationserwartungen,
die sich an impliziten Termininflationsraten
ablesen lassen, trugen zu den niedrigeren
Nominalrenditen bei. An den internationalen
Aktienmarkten hielten sich die Einflusse der
moderateren globalen Konjunkturperspektiven
einerseits und der kursstutzenden Erwartungen
auf eine weiterhin akkommodierende Geldpoli-
tik in vielen Landern andererseits im Ergebnis
Uberwiegend die Waage. Dabei stabilisierten
die sinkenden Renditen die Aktienkurse, weil
ein niedrigerer Diskontfaktor den Barwert zu-
kinftiger Unternehmensgewinne erhoht. Aller-
dings lassen die geringeren globalen Wachs-
tumserwartungen auch niedrigere zukinftige
Unternehmensgewinne erwarten. Die einge-
tribten Geschaftsaussichten wirkten sich zu-
dem auf die Finanzierungsbedingungen der
Unternehmen am Kapitalmarkt aus. Diese sind
zwar weiterhin glinstig, die Renditen von Unter-
nehmensanleihen haben aber nicht in vollem
Umfang den Rlckgang der Staatsanleiheren-
diten nachvollzogen, da die Risikopramien fur
die Unternehmen gestiegen sind. An den
Devisenmarkten flhrten zunachst Sorgen um
die konjunkturellen Aussichten einiger Schwel-
lenldnder zu einer verstarkten Nachfrage nach
Euro. Spater geriet die Gemeinschaftswahrung
aufgrund von Erwartungen der Marktteilneh-
mer hinsichtlich einer moglichen weiteren
Divergenz der geldpolitischen Ausrichtung dies-
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und jenseits des Atlantiks unter Druck. Insge-
samt verlor der Euro in effektiver Rechnung seit
der Jahresmitte leicht an Wert.

B Wechselkurse

Der Euro gewann in der zweiten Augusthalfte
gegenlber dem US-Dollar zunachst relativ stark
an Wert und erreichte mit rund 1,15 US-$ den
hochsten Stand seit Januar 2015. Dafur war ins-
besondere eine gestiegene Unsicherheit der
Marktteilnehmer hinsichtlich der weltwirtschaft-
lichen Entwicklung verantwortlich, welche
durch die flexiblere Wechselkursfestlegung des
Renminbi und nachgebende Aktienkurse noch
verstarkt wurde. Diese Unsicherheit stltzte
Marktteilnehmern zufolge den Euro einerseits
durch Ruckabwicklungen von in Euro als Nied-
rigzinswahrung finanzierten Carry-Trades. Ande-
rerseits liels sie in Marktkreisen Zweifel an einer
frihen Zinsanhebung in den Vereinigten Staa-
ten aufkommen.

In der Folgezeit schwankte der Euro-Dollar-Kurs
in einer Spanne von etwa 1,11 US-$ und 1,15
US-$. Griinde dafur waren neben wechselnden
Erwartungen der Marktteilnehmer hinsichtlich
einer frihen Zinswende in den Vereinigten
Staaten und der Entscheidung der Federal
Reserve, die Leitzinsen zunachst unverandert zu
lassen, auch Spekulationen Uber eine Auswei-
tung des Anleihekaufprogramms im Euro-
Raum. Diese Seitwartsbewegung wurde gebro-
chen, als Stimmen aus dem EZB-Rat Mitte Ok-
tober mehrmals die Erwartung der Marktteil-
nehmer Uber eine weitere Lockerung der
Geldpolitik stitzten und die Federal Reserve
auch deutliche Signale flr eine Zinsanhebung
im Dezember aussandte. In der Folge gab der
Euro gegenlber dem US-Dollar nach. Er notierte
zuletzt bei etwa 1,07 US-S und damit etwa
4,1% schwacher als am Ende des zweiten Quar-
tals.
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Auch gegenliber dem Yen gewann der Euro
wahrend der ersten Augusthalfte an Wert. Trotz
der Beflirchtungen von Marktteilnehmern, die
Unsicherheit Uber die weitere Wirtschaftsent-
wicklung in China kénne sich negativ auf Japan
auswirken, wertete der Euro in der Folgezeit ge-
genuber dem Yen ab. Nur voribergehend ga-
ben enttauschende Konjunkturdaten aus Japan
dem Euro Unterstltzung, zumal diese durch
optimistische Aussagen der japanischen Noten-
bank abgeschwacht wurden. Der Euro verlor
erst in der zweiten Oktoberhalfte wieder an
Wert, als Spekulationen auf eine weitere Locke-
rung der Geldpolitik im Euro-Raum aufkamen.
Verglichen mit Ende Juni wertete er gegenuber

dem Yen um 3,7% ab und notierte zuletzt bei
etwa 132 Yen.

Die Gemeinschaftswahrung erzielte zunachst
leichte Kursgewinne gegenlber dem Pfund
Sterling. Grund fUr die anfangliche Starke des
Euro waren Marktteilnehmern zufolge neben
den Ruckflhrungen von Carry-Trades auch die
sich immer weiter in die Zukunft verlagernde
Erwartung einer Zinswende im Vereinigten
Konigreich. Wahrend dieser Aufwertungsphase
setzten Uberraschend positive Konjunkturdaten
aus dem Vereinigten Kénigreich den Euro zwar
zeitweise unter Druck, konnten die Bewegung
jedoch nicht brechen. Erst zuletzt gab der Euro
gegenlber dem Pfund wieder nach. Bei Ab-
schluss dieses Berichts stand er bei etwa 0,71
Pfund Sterling. Er notierte damit 0,7% unter
dem Niveau von Ende Juni 2015.

Der Renminbi, der durch die methodische
Anderung bei der Festlequng des Referenz-
kurses durch die People’s Bank of China Mitte
August grofle Aufmerksamkeit auf sich ge-
zogen und im Wert gegenuber dem US-Dollar
zunachst um 3,2% abgewertet hatte, gewann
in der Folgezeit wieder leicht an Wert. Alles in
allem belief sich der Kursverlust seit der
Anderung des Mechanismus auf 2,5% gegen-
Uber dem US-Dollar und auf 0,4% gegenuUber
dem Euro.

Gegenuber den Wahrungen 19 wichtiger Han-
delspartner gab der Euro im Vergleich zu Ende
Juni um 1,1% nach. Zuletzt notierte die Gemein-
schaftswahrung damit 11,7% unter dem Stand
zu Beginn der Wahrungsunion. Real betrachtet
— also unter Berucksichtigung der gleichzeitig
bestehenden Inflationsdifferenzen zwischen
dem Euro-Wahrungsgebiet und wichtigen Han-
delspartnern — hat der effektive Euro im Be-
richtszeitraum etwa 2% an Wert verloren.

... und dem
Pfund Sterling

Renminbi mit
Kursverlusten
gegendiber Euro
und US-Dollar

Effektiver
Wechselkurs des
Euro notiert
schwdcher
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gesunken

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Angesichts der Unsicherheiten Uber die kon-
junkturelle Entwicklung in wichtigen Schwellen-
landern sind die langfristigen Renditen an den
Rentenmarkten weltweit zurlickgegangen. Die
Entwicklung am US-Anleihemarkt ist allerdings
weiterhin auch von der Frage gepragt, zu wel-
chem Zeitpunkt die US-Notenbank ihren Leit-
zins anheben wird. Anfang August hatte noch
eine Mehrheit der Marktteilnehmer einen ersten
Zinsschritt fir September erwartet. Die Federal
Reserve hatte diesen jedoch mit Verweis auf die
von der wirtschaftlichen Lage in den Schwellen-
landern ausgehenden Risiken fur die US-Kon-
junktur nicht vorgenommen. Nach der letzten
Sitzung des Offenmarktausschusses wird am
Markt nun mehrheitlich ein Zinsschritt im
Dezember 2015 erwartet. Im Ergebnis hat die
Rendite zehnjahriger US-amerikanischer Staats-
anleihen — trotz des jungsten Anstiegs — seit
Ende Juni um 5 Basispunkte auf 2,3% nach-
gegeben. In Japan spekulierten Marktteilneh-
mer vor dem Hintergrund schwacher als erwar-
tet ausgefallener Konjunkturdaten Uber weitere
geldpolitische Mafsnahmen der Bank von Japan.
Dementsprechend rentierten die zehnjahrigen
japanischen Staatsanleihen deutlich niedriger
bei zuletzt 0,3%.

Auch im Euro-Raum und in Deutschland ist es
seit der Jahresmitte zu rucklaufigen Renditen
gekommen. Im Juli hatten noch die Verhand-
lungen Uber ein drittes Hilfspaket fir Griechen-
land Einfluss auf den Verlauf insbesondere von
Bundesanleiherenditen genommen, weil Anle-
ger zeitweise die als besonders sicher geltenden
Bundeswertpapiere verstarkt nachgefragt
haben. Auch die héhere Unsicherheit bezuglich
der konjunkturellen Entwicklung in den Schwel-
lenlandern und die damit verbundenen Kurs-
rickgange an den Aktienmarkten trugen dazu
bei, dass Bundesanleihen von den Marktteilneh-
mern als sichere Anlagen gesucht waren.
AufSerdem erwirbt das Eurosystem im Rahmen
des erweiterten Wertpapierankaufprogramms
in nennenswertem Umfang deutsche Schuld-
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Quelle: Thomson Reuters. * Staatsanleihen mit einer Restlauf-
zeit von zehn Jahren.
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verschreibungen, vor allem Bundesanleihen
(PSPP insgesamt 92,3 Mrd € bis Ende Oktober).
Im Ergebnis sanken die Renditen zehnjahriger
Bundesanleihen daher seit Ende Juni um 19
Basispunkte; sie lagen bei Abschluss dieses Be-
richts bei 0,57 %. Die Unsicherheit Uber die Ent-
wicklung der Renditen — gemessen anhand der
impliziten Volatilitat von Optionen auf den
Bund-Future — ist im Ergebnis ebenfalls gesun-
ken; sie bewegte sich zuletzt wieder unterhalb
ihres Finfjahresmittels.

Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren  Zinsstrukturkurve
abgeleitete deutsche Zinsstrukturkurve hat sich Z;’;;ﬁ::;;cher
seit Ende Juni verflacht. Dies ergab sich ins-
besondere aus den niedrigeren Renditen im
mittleren und langfristigen Laufzeitbereich. Die
kurzfristigen Renditen verharrten mit bis zu
—0,36% deutlich im negativen Bereich und
auch unterhalb des Satzes der Einlagenfazilitat.
Negative Renditen waren zeitweilig wieder bis
in den sechsjahrigen Laufzeitbereich hinein zu
beobachten. Die Marktteilnehmer scheinen also
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noch auf langere Frist mit niedrigen Zinsen zu
rechnen.

Die Renditen von Anleihen anderer EWU-Staa-
ten haben sich ahnlich denen der Bundesanlei-
hen entwickelt. So rentieren die mit dem Brutto-
inlandsprodukt gewichteten zehnjahrigen EWU-

Staatsanleihen mit 1,4% deutlich unterhalb des
Wertes von Ende Juni. Zudem ist die Rendite-
differenz zu Bundesanleihen seit dem Ende
des zweiten Quartals um 43 Basispunkte auf
84 Basispunkte gesunken. Ein mafsgeblicher Teil
dieses Ruckgangs erfolgte allerdings bereits
Mitte Juli durch den Riickgang der griechischen
Renditen nach der Einigung auf ein drittes Hilfs-
paket fur Griechenland. Die Debatte um das
Hilfspaket hat sich dabei —anders als in der Ver-
gangenheit — nur geringfligig auf die Renditen
anderer Peripherielander ausgewirkt. Eine lan-
derspezifische Entwicklung haben aufSerdem
die spanischen Renditen genommen. Seitdem
politische Unsicherheiten im Zusammenhang
mit den vorgezogenen Parlamentswahlen in
Katalonien und den landesweiten Parlaments-
wahlen im Dezember wieder auf die Tagesord-
nung traten, liegen die Renditen spanischer An-
leihen hoher als die italienischer Papiere.

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen bewegten sich zuletzt weiterhin nahe dem
Niveau von Ende Juni: BBB-Anleihen mit einer
Restlaufzeit von sieben bis zehn Jahren rentier-
ten bei 2,5%. Damit hat sich die Renditediffe-
renz zu Bundesanleihen um 15 Basispunkte aus-
geweitet. Sie ist bei nichtfinanziellen Unterneh-
men etwas starker gestiegen als bei finanziellen
Unternehmen. In den hoheren Risikoaufschla-
gen spiegelt sich auch, dass die konjunkturellen
Aussichten in groflen Schwellenlandern auch
fur europaische Unternehmen mit Unsicherhei-
ten verbunden sind. Ihre Finanzierungsbedin-
gungen stellten sich aber weiterhin deutlich
gunstiger dar als im funfjahrigen Mittel.

Die aus Inflationsswaps abgeleitete funfjahrige
Termininflationsrate in funf Jahren im Euro-Ge-
biet ist seit Ende Juni auf 1,8% gesunken
(—6 Basispunkte). Auch in anderen grofsen
Wahrungsraumen hat diese marktbasierte
Kennzahl fur Inflationserwartungen nachgege-
ben. In den USA ging die Termininflationsrate
um 23 Basispunkte auf 2,2% zurlck, in Japan
um 52 Basispunkte auf 0,8%. Somit liegt der
Schluss nahe, dass eher globale als landerspezi-
fische Faktoren ausschlaggebend fur die sinken-

Finanzierungs-
bedingungen
von Unter-
nehmen weiter
glnstig

Termininflations-
raten in grofSen
Wadhrungs-
raumen
gesunken
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den marktbasierten Inflationsmalle sind. Die
aus Marktdaten abgeleiteten Inflationsrisikopra-
mien sind seit Juni weiter gesunken und verlau-
fen seit einiger Zeit — abhangig von der Modell-
spezifikation — zum Teil im negativen Bereich.

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt belief sich im dritten Quartal 2015
auf 358%. Mrd €; es lag damit Uber dem Wert
des Vorquartals (307 2 Mrd €). Nach Abzug der
Tilgungen und unter Berlcksichtigung der
Eigenbestandsveranderungen der Emittenten
wurden im Ergebnis netto 32% Mrd € be-
geben. Weiterhin brachten auslandische Schuld-
ner Papiere im Wert von 21%2 Mrd € am deut-
schen Markt unter. Das Mittelaufkommen am
deutschen Rentenmarkt betrug im Berichtszeit-
raum somit im Ergebnis 54 Mrd €.

Inlandische Unternehmen nutzten die glins-
tigen Finanzmarktbedingungen und emittierten
im dritten Quartal Schuldverschreibungen fir
per saldo 23 Mrd €. Dabei handelte es sich im
Ergebnis weit Uberwiegend um Titel mit Lauf-
zeiten von Uber einem Jahr. Das bemerkenswert
hohe Emissionsvolumen ist vor allem auf eine
grofere Verbriefungstransaktion im September
zuruckzuftuhren, die im Unternehmenssektor
verbucht wurde.

Die inlandischen Kreditinstitute erhohten im Be-
richtsquartal ihre Kapitalmarktverschuldung um
5% Mrd €, verglichen mit Nettotilgungen in
Hohe von 18 Mrd € im zweiten Quartal. Dabei
emittierten sie vor allem Hypothekenpfand-
briefe (5 Mrd €) und Schuldverschreibungen der
Spezialkreditinstitute (42 Mrd €). Dem standen
Nettotilgungen von Offentlichen Pfandbriefen
(2% Mrd €) sowie von flexibel gestaltbaren
Sonstigen Bankschuldverschreibungen (1 Mrd €)
gegenuber.

Die offentliche Hand nahm von Juli bis Septem-
ber den Rentenmarkt mit 3%2 Mrd € in Anspruch,
verglichen mit Nettotilgungen in Hohe von 42
Mrd € im Dreimonatsabschnitt zuvor. In diesen
Zahlen sind jeweils auch die Emissionen von Ab-
wicklungsanstalten deutscher Banken enthal-
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Termininflationsraten®” im Euro-Raum
und in den USA
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Quellen: Bloomberg, Thomson Reuters und eigene Berechnun-
gen. * Abgeleitet aus dem festen Zahlungsstrom von Inflations-
swaps, der gegen die jahrlichen realisierten Inflationsraten (HVPI
ohne Tabakwaren fur den Euro-Raum sowie CPI Urban Consu-
mers fur die USA) der nachsten funf bzw. zehn Jahre getauscht
wird. 1 Barrel Brent Blend (fur Terminlieferung in einem Monat).
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2014 2015
Position 3.Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 19,8 16,7 72,5
Kreditinstitute 49 -394 12,4
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen 3,4 = 55 3,8
Deutsche Bundesbank -37 36,2 35,8
Ubrige Sektoren 18,7 19,9 24,3
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen 1,9 5,0 57
Auslander 1,5 -30,4 -18,4
Aktien
Inlander 0,2 10,2 7.0
Kreditinstitute 2,3 - 28 - 14,5
darunter:
inlandische Aktien 0,7 - 68 - 7.0
Nichtbanken -2,0 13,1 21,4
darunter:
inlandische Aktien -0,3 1,2 13,7
Auslander 5,9 8,8 - 51
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 20,7 24,6 14,7
Anlage in Publikumsfonds 0,4 2,6 7.3
darunter:
Aktienfonds -3,2 - 2,6 2,9
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ten, die statistisch dem o6ffentlichen Sektor zu-
zurechnen sind. Der Bund selbst emittierte vor
allem Bundesobligationen (13%2 Mrd €), in ge-
ringerem Umfang auch 30-jdhrige Anleihen
(22 Mrd €). Dem standen Nettotilgungen von
zehnjahrigen Anleihen (10%2 Mrd €) sowie von
zweijahrigen Schatzanweisungen und unver-
zinslichen Bubills (je 3 Mrd €) gegenUber. Die
Lander begaben im Berichtsquartal im Ergebnis
eigene Anleihen fur 8 Mrd €.

Als Erwerber am heimischen Anleihenmarkt tra-
ten im dritten Quartal ausschlieSlich inlandische
Investorengruppen in Erscheinung, die Renten-
werte flr 72% Mrd € in ihre Portfolios aufnah-
men. Die Bundesbank erwarb — hauptsachlich
im Rahmen der Ankaufprogramme — deutsche
Anleihen fur netto 36% Mrd €. Inlandische
Nichtbanken vergroferten ihr Rentenportfolio
um 24%2 Mrd €; hierbei standen auslandische
Titel im Vordergrund des Kaufinteresses. Auch
die heimischen Kreditinstitute kauften zinstra-
gende Papiere, und zwar fur 12%2 Mrd €. Hier

lag der Fokus bei Titeln inlandischer Unterneh-
men. Auslandische Investoren trennten sich da-
gegen von deutschen Schuldverschreibungen
fur 18%2 Mrd €; dabei handelte es sich im Er-
gebnis ausschliefslich um Titel 6ffentlicher Emit-
tenten. Offenbar geben im Ergebnis vor allem
auslandische Halter Bundesanleihen ab, die
dann primar von der Bundesbank erworben
werden.

Im bisherigen Verlauf des zweiten Halbjahres
entwickelten sich die globalen Aktienmarkte zu-
nachst seitwarts, bevor mit der Moderation des
chinesischen Wirtschaftswachstums und der
durch die flexiblere Wechselkursfestlegung
sichtbaren Abwertung des Renminbi eine Kor-
rekturphase einsetzte. Deutliche Kursverluste an
allen wichtigen Aktienmarkten waren mit der
Sorge um geringere Wachstumsraten der gro-
Sen Schwellenlander gepaart. Aber auch die
Auswirkungen einer moglichen Zinserhdhung in
den USA dampften bis Mitte September die
Kurserwartungen fur Dividendentitel. Zeitgleich
stiegen die aus Optionen berechneten implizi-
ten Volatilitaten der Aktienindizes auf Werte bis
in die Nahe des Krisenjahres 2011 an. Im Euro-
Raum belasteten die Verhandlungen mit Grie-
chenland die Kursentwicklung, bevor am 12. Juli
eine Einigung Uber ein drittes Hilfspaket erzielt
wurde. Nachdem auf der Septembersitzung der
amerikanischen Notenbank, die von den Markt-
teilnehmern zu einem guten Teil eingepreiste
Leitzinserhdhung ausgeblieben war und mode-
rat ausgefallene Inflationsraten im Euro-Raum
und in Japan die Spekulationen Uber eine wei-
tere geldpolitische Lockerung in beiden Wah-
rungsraumen nahrten, kam es allerdings wieder
zu einer Aufwartsbewegung der Aktienkurse
weltweit. Zu den Kursgewinnen haben fallende
Staatsanleiherenditen beigetragen, die Uber
einen niedrigeren Diskontfaktor den Barwert
zukUnftiger Unternehmensgewinne erhdhten
und ein Aktienengagement attraktiver mach-
ten.

Insgesamt notierten europdische und US-ame-
rikanische Aktien, gemessen an den marktbrei-
ten Indizes Euro Stoxx und S&P 500, bei Ab-

Aktienmdrkte
weltweit erst
nachgebend,
dann wieder
ansteigend
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schluss dieses Berichts nahe an den Werten von
Ende Juni. Japanische Dividendentitel (Nikkei)
verloren im gleichen Zeitraum 2,7%, auch auf-
grund zuletzt verhaltener Konjunkturdaten. Im
Euro-Raum waren insbesondere in Griechen-
land und Spanien Kursruckgange zu beobach-
ten. Dazu durften die Schlielfung der Aktien-
borse in Athen Uber den gesamten Juli sowie
der Wahlverlust der spanischen Regierungspar-
tei bei der Regionalwahl in Katalonien beigetra-
gen haben. Bankaktien verzeichneten insbeson-
dere in Griechenland, Portugal und Spanien
hohere Verluste als der Gesamtmarkt. In
Deutschland blieben die Kursverluste im Zuge
des Abgasskandals von VW in den Auswirkun-
gen auf den Gesamtindex begrenzt.

Sogenannte Dividenden-Futures, die zur Mes-
sung des Barwerts zukUnftiger Dividenden ver-
wendet werden koénnen, zeigen, dass die zwi-
schenzeitlich ricklaufige Entwicklung der euro-
paischen Aktienkurse im Einklang mit Erwartun-
gen zurlckgehender zukinftiger Dividenden
und einer hoheren Kursunsicherheit steht. Da-
mit dUrfte es sich bei den Kursverlusten nicht
um eine spezifische Ubertreibung der Marktteil-
nehmer gehandelt haben. Vielmehr sorgten die
sich abschwachenden Wachstumsraten der
grofsen Schwellenlander fir eine erhohte Un-
sicherheit Uber die zukinftigen Gewinne und
damit auch Uber die Dividenden der Unterneh-
men.

Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis auf der Grundlage
12-monatiger Gewinnerwartungen bewegte
sich zuletzt fur den Euro Stoxx und flr den
S&P 500 mit 14,0 beziehungsweise 16,7 etwa
auf dem Niveau von Ende Juni. Es lag damit bei-
derseits des Atlantiks noch deutlich Uber den
jeweiligen Funfjahresdurchschnitten, was fur
sich genommen auf eine relativ hohe Bewer-
tung an den Aktienmarkten hindeutet. Bei der
Beurteilung des Bewertungsniveaus mussen
aber auch Veranderungen der mittelfristigen
Dividendenerwartungen und des risikofreien
Zinssatzes als Diskontfaktor beziehungsweise
als Rendite einer Alternativanlage bertcksichtigt
werden. Im dritten Quartal haben die Analysten
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2014n 20150

Position 3. Vj. 2. Vj. 3.Vj.p

I Leistungsbilanz +53,8 +56,9 +63,2
1. Warenhandel 1) +59,9 +69,1 +67,5
2. Dienstleistungen 2) — 17,1 — 8,50 16,2
3. Primareinkommen +187 + 36 +186
4. Sekundareinkommen - 7.8 - 73 - 68

Il. Vermdgensanderungsbilanz ~ + 0,8  + 1,1 + 0,7

IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 68,2 +76,3 +58,8
1. Direktinvestition +22,5 + 3,9 + 6,2
Inlandische Anlagen
im Ausland +199 +22,8 +17.1
Auslandische Anlagen
im Inland - 26 +189 +108
2. Wertpapieranlagen +28,1 +52,7 +47,6
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +29,4 +27,3 +27,7
Aktien 3) - 06 +10,7 + 1,4
Investmentfonds-
anteile 4) +12,9 + 81 + 4,7
darunter:
Geldmarktfondsanteile  + 2,5 - 13 + 0,4
langfristige Schuld-
verschreibungen 5 +195  +11,1  +285
darunter:
denominiert in Euro 6 +14,9 + 2,0 +22,6
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) - 24 - 27 - 68
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-
discher Emittenten + 1,3 - 254 -19,9
Aktien 3) + 2,7 + 87 - 51
Investmentfondsanteile - 30 - 38 + 37
langfristige Schuld-
verschreibungen 5 = 56 | =285 | =233
darunter: 6ffentliche
Emittenten 8) - 65 -183 -230
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) + 71 - 19 + 49
3. Finanzderivate 9) + 95 + 59 + 26
4. Ubriger Kapitalverkehr 10+ 7,7 +143 + 3,8
Monetare
Finanzinstitute 11 —-28,1 + 97 +181

Unternehmen und

Privatpersonen 12) - 58 + 64 -—145

Staat + 8,5 + 4,8 + 3,4

Bundesbank +330 - 66 - 32

5. Wahrungsreserven 13) + 0,3 = 05 - 1,5
IV. Statistisch nicht aufglieder-

bare Transaktionen 14) +136 +182 - 50

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AulRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage.
5 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 6 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 7 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit bis
zu einem Jahr. 8 Einschl. Anleihen der friiheren Bundesbahn, der
friiheren Bundespost und der friiheren Treuhandanstalt. 9 Saldo
der Transaktionen aus Optionen und Finanztermingeschaften
sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthalt insbesondere Finanz-
und Handelskredite sowie Bargeld und Einlagen. 11 Ohne Bun-
desbank. 12 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetéren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften, private Haushalte und private Organisationen ohne
Erwerbszweck. 13 Ohne Zuteilung von Sonderziehungsrechten
und bewertungsbedingte Anderungen. 14 Statistischer Rest-
posten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz
und den Salden der Leistungs- sowie der Vermogensanderungs-
bilanz abbildet.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2015
49



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2015

50

Aktienemis-
sionen und
Aktienerwerb

Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten

die Dividendenerwartungen fur die nachsten
Jahre fur den Euro Stoxx etwas nach unten an-
gepasst, und der als Diskontfaktor verwendete
risikolose Zinssatz ist gesunken. Gemafs einem
Dividendenbarwertmodell, das diese Variablen
berlcksichtigt, lag die Aktienrisikopramie fur
den Euro Stoxx zuletzt bei 8,6% und damit Uber
dem Wert von Ende Juni. Verglichen mit dem
Funfjahresdurchschnitt (8,7 %) deutet dies nicht
auf eine Ubermafsig geringe Risikoaversion der
Akteure am Aktienmarkt hin.

Inlandische Unternehmen emittierten im dritten
Quartal 2015 neue Aktien fir 1% Mrd €; dabei
handelte es sich Uberwiegend um nicht borsen-
notierte Dividendentitel. Der Umlauf auslan-
discher Aktien am deutschen Markt stieg im
Ergebnis nur geringfligig. Erworben wurden
Dividendenpapiere im Ergebnis ausschliefslich
von inlandischen Nichtbanken (21%2 Mrd €), zu
denen auch Kapitalanlagegesellschaften rech-
nen, wahrend heimische Kreditinstitute sowie
auslandische Investoren ihre Aktienportfolios
um 14% Mrd € beziehungsweise 5 Mrd € ver-
ringerten.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtsquartal einen Mittelzufluss in
Hohe von 22 Mrd €, nach einem Aufkommen
von 27 Mrd € in den vorangegangenen drei
Monaten. Die neuen Mittel kamen vor allem
den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds zugute (14%2 Mrd €). Unter den
Anlageklassen konnten vor allem Gemischte
Wertpapierfonds und Aktienfonds (82 Mrd €
bzw. 5%2 Mrd €) neue Anteile unterbringen. Am
deutschen Markt vertriebene Fonds auslan-
discher Gesellschaften haben im dritten Quartal
2015 im Ergebnis neue Mittel fir 4%2 Mrd €
akquiriert. Auf der Erwerberseite dominierten
die heimischen Nichtbanken, die Anteilscheine
fur 24 Mrd € in ihre Portfolios aufnahmen.
Hierunter befanden sich in erster Linie heimische
Papiere. Auslandische Investoren erwarben
Investmentzertifikate fur 3% Mrd €, wahrend
inlandische Kreditinstitute Anteilscheine in
Hohe von 1 Mrd € verdufSerten.

B Direktinvestitionen

Ebenso wie im grenzuberschreitenden Wert-
papierverkehr, welcher Mittelabflisse im Um-
fang von netto 472 Mrd € verzeichnete, erga-
ben sich im Bereich der Direktinvestitionen im
dritten Quartal 2015 Netto-Kapitalexporte, und
zwar in Héhe von 6 Mrd €.

Ausschlaggebend war die Mittelbereitstellung
gebietsansassiger Unternehmen an das Aus-
land, die im dritten Quartal bei 17 Mrd € lag.
Dabei haben die Unternehmen insbesondere
ihren Bestand an Beteiligungskapital (1272
Mrd €) aufgestockt. Dartber hinaus nahmen im
gleichen Zeitraum die Forderungen bei den
konzerninternen Krediten um 4% Mrd € zu;
dies ist nahezu vollstandig auf die Ausweitung
von Finanzkrediten zurlckzufUhren. Alles in
allem wurde fast ein Drittel der Direktinvesti-
tionen aus Deutschland in den Niederlanden
(5%2 Mrd €) getatigt. Weitere wichtige Ziellan-
der waren die Vereinigten Staaten (4 Mrd €),
Luxemburg (3 Mrd €) und Osterreich (2 Mrd €).

Auslandische Investoren stockten ihrerseits in
den Monaten Juli bis September die Direkt-
investitionsmittel in Deutschland auf (11 Mrd €).
Eine wichtige Rolle spielte hierbei die Gewah-
rung von konzerninternen Krediten (8 Mrd €),
die hauptsachlich in Form von Finanzkrediten
erfolgte. Zudem wurde das Beteiligungskapital
in deutschen Niederlassungen um 3 Mrd €
erhoht. Besonders grofs war der Mittelzufluss
aus Schweden (6 Mrd €); dabei haben haupt-
sachlich inldandische Muttergesellschaften im
dritten Quartal 2015 Direktinvestitionskredite
von ihren schwedischen Niederlassungen erhal-
ten. Eine gegenlaufige Entwicklung war in den
Transaktionen mit den Niederlanden zu ver-
zeichnen, da inlandische Direktinvestoren zuvor
gewahrte Direktinvestitionskredite aus dem
Ausland in gréfBerem Umfang wieder zurtck-
gezahlt haben (5% Mrd €).

Kapitalexporte
im Bereich

der Direkt-
investitionen

Deutsche Direkt-
investitionen
im Ausland

Ausldndische
Direkt-
investitionen
im Inland
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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft hat im Sommer ihren
Wachstumskurs fortgesetzt. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale Bruttoinlandsprodukt im dritten
Vierteljahr 2015 saison- und kalenderbereinigt
gegenlber dem Vorquartal um 0,3%. Damit
war das Expansionstempo etwas langsamer
als im Fruhjahr mit 0,4% und weitgehend im
Einklang mit der Potenzialrate. Motor des
Wirtschaftswachstums war im Sommer die
schwungvolle Konsumkonjunktur, die allerdings
nicht ganz wettmachen konnte, dass Anstof3e
von der Auslandsnachfrage fehlten. Die Auslas-
tung der gesamtwirtschaftlichen Produktions-
kapazitaten lag nach wie vor im oberen Bereich
des als normal anzusehenden Korridors.

Die Binnennachfrage erhielt im dritten Viertel-
jahr neuen Schub von der Verbrauchskonjunk-
tur. Zu der wieder starkeren Dynamik des pri-
vaten Konsums haben wie im Winterhalbjahr
Kaufkraftgewinne im Gefolge der ricklaufigen
Rohélnotierungen beigetragen. Zudem profi-
tierten die Realeinkommen der privaten Haus-
halte im Sommer von der deutlichen Verstar-
kung des Beschaftigungsaufbaus. Zusatzlicher
Ruckenwind fur die Verbrauchskonjunktur kam
von der stark zunehmenden Fluchtlingszuwan-
derung, die zu einem Anstieg der Transferleis-
tungen sowie der Aufwendungen flr Personal,
Unterbringung und Sachleistungen auf den
Ebenen der Gebietskorperschaften gefihrt hat.
Die Wohnungsbauinvestitionen tendierten wohl
weiterhin aufwarts. Demgegenuber disponier-
ten die Unternehmen bei Investitionen in Aus-
ristungen und in Bauten weiter vorsichtig.
Dazu mag beigetragen haben, dass es an neuen
Impulsen von der Auslandsnachfrage fehlte.

Die Auslandsgeschafte expandierten im Som-
mer 2015 nach kraftiger Belebung im zweiten
Vierteljahr nicht weiter. Die Warenausfuhren
unterschritten den Vorquartalsstand preis- und

saisonbereinigt leicht um %9%. Dabei sind wohl
die Lieferungen in den Euro-Raum und auch in
Drittlander nicht Uber das stark erhohte Fruh-
jahrsniveau hinausgekommen. Nach regional
breit gefacherter Aufwartsbewegung seit dem
zweiten Halbjahr 2014 gab es den bis August
vorliegenden Angaben zufolge bei der Mehr-
zahl der Handelspartner in Fortgeschrittenen
Volkswirtschaften und in Schwellenlandern eine
Abschwachung. Die Exporte in die USA gingen
deutlich zurtick, nachdem sie zuvor betrachtlich
gewachsen waren. Die Ausfuhren nach China
setzten die kraftige Abwartsbewegung, die zu
Jahresbeginn eingesetzt hatte, fort. Im Juli/
August unterschritten die Lieferungen in die
Volksrepublik den Vorjahresstand dem Wert
nach um bemerkenswerte 7%%. Dabei
schrumpften die Lieferungen von Kraftwagen
und Kraftwagen-Teilen in das fernostliche Land
um beinahe ein Sechstel, und die Ausfuhren

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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von Maschinen gingen um fast ein Zwolftel zu-
rick. Ausnahmen von der schwachen Export-
entwicklung im Sommer bildeten lediglich die
mittel- und osteuropaischen EU-Staaten, in
denen der Absatz im Vorquartalsvergleich wei-
ter splrbar zunahm, und Japan. Auch in die
OPEC-Staaten wurden trotz des niedrigen Ol-
preises erneut erheblich mehr Waren exportiert.

In den meisten Exportsparten fehlte es an Im-
pulsen. So gingen die Lieferungen von Vorleis-
tungs- und InvestitionsgUtern an auslandische
Kunden splrbar zurtick. Lediglich die Auslands-
geschafte mit Konsumgutern liefen auch im Juli/
August nach wie vor gut.

Die AusrUstungsinvestitionen sind im Berichts-
zeitraum wohl erneut nicht ausgeweitet wor-
den. Die Flaute bei den Bestellungen gab den
Unternehmen in der Industrie wenig Anlass, be-
wegliche Sachanlagen anzuschaffen. Zudem
liefs sich der Auftragsbestand mit den vorhan-
denen und normal ausgelasteten Kapazitaten
problemlos abarbeiten. Allerdings durfte es in
gewissem Umfang zu Kaufen fur die Fahrzeug-
flotten gekommen sein. Darauf deutet der An-
stieg bei den Anmeldungen von Pkw durch ge-
werbliche Halter hin. Kdufe von DV-Geraten,
elektronischen und optischen Erzeugnissen
sowie elektrischen Ausristungen im In- und
Ausland nahmen ebenfalls zu. Mit Anschaffun-
gen von neuen Maschinen hielten sich die
Unternehmen jedoch zurlick.

Die Bauinvestitionen gingen im Sommer wohl
nur wenig Uber den Stand des Vorquartals
hinaus. Die Produktion in der Bauwirtschaft
Uberschritt nach witterungsbegunstigt kraf-
tigem Anstieg im Winter das deutlich gedruckte
Fruhjahrsniveau leicht. Angesichts der Auf-
wartstendenz der Wohnungsbaunachfrage
durften die Investitionsaktivitaten in diesem
Sektor wohl recht robust gewesen sein.

Der private Konsum war im dritten Jahresviertel
Motor der Binnennachfrage. Der reale Ausga-
benspielraum der privaten Haushalte ist nicht
nur im Gefolge des verstarkten Beschaftigungs-
zuwachses und erheblicher Entgeltzuwachse
kraftig gestiegen. Zusatzliche Entlastung kam
von geringeren Aufwendungen fur Energie in-
folge der seit Juli deutlich gesunkenen Rohol-
preise. Die Zunahme der Realeinkommen ist
von den privaten Haushalten zu einem Gutteil
zu Mehrkaufen genutzt worden. Die Umsatze
im Einzelhandel stiegen kraftig an. Auf der Ein-
kaufsliste der Verbraucher standen vor allem
Gerate der Informations- und Kommunikations-
technik. Auch dem Gastgewerbe kam die gute
Konsumstimmung zugute. AufSerdem nutzten
die Verbraucher im Vorgriff auf die bevorste-
hende Heizperiode die niedrigen Heizdlpreise
aus und flllten ihre Tanks wieder auf. Kraftfahr-
zeuge durften ebenfalls vermehrt erworben

Ausrlistungs-
investitionen
weiter verhalten

Bauinvestitionen
ebenfalls
verhalten

Privater Ver-
brauch Motor
der Binnen-
nachfrage
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worden sein. Das legen die hoheren Zulas-
sungszahlen von Pkw nahe. Der Skandal Uber
manipulierte Abgaswerte bei Volkswagen
durfte im Berichtszeitraum kaum eine Rolle ge-
spielt haben.

Die Importe haben im Sommer wieder an das
kraftige Wachstum des Winterhalbjahres an-
geschlossen. Die Wareneinfuhren expandierten
preis- und saisonbereinigt deutlich gegenuber
den drei Monaten zuvor (+ 3%). So profitierten
auch auslandische Hersteller von der lebhaften
Verbrauchskonjunktur. Zudem zogen die Ener-
gieimporte preisbereinigt erheblich an, und Vor-
leistungsgUter auslandischer Hersteller waren
ebenfalls vermehrt gefragt. Demgegenuber
nahmen die Einfuhren von Investitionsgltern
insgesamt nur wenig zu.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrieproduktion setzte im dritten Vier-
teljahr 2015 ihre zuvor verhaltene Aufwarts-
bewegung nicht fort. Die Hersteller von Vorleis-
tungsgutern drosselten die Erzeugung etwas
starker als im Vorquartal (~34%). Die Ausbrin-
gung von Investitionsgutern bewegte sich seit-
warts. Dahinter standen jedoch unterschied-
liche Entwicklungen in einzelnen Zweigen. So
hat die Automobilindustrie trotz des Nachfra-
geeinbruchs im Sommer ihre Produktion ange-
sichts noch gut gefullter Auftragsblcher kraftig
ausgeweitet (+134%). Im Maschinenbau und
bei den elektrischen Ausristungen wurde der
Ausstofs jedoch merklich zurlickgefahren. Dem-
gegenUber wurde die Produktion in mehreren
Konsumgutersparten im Gefolge der schwung-
vollen Verbrauchskonjunktur ausgeweitet.

Trotz des leichten Ruckgangs bei der industriel-
len Produktion blieb die Auslastung der Indus-
triekapazitaten unverandert. So meldeten die
Unternehmen dem ifo Institut im Oktober wie
schon drei Monate zuvor einen Nutzungsgrad
der Sachanlagen von 84%% der betriebs-
ublichen Vollauslastung. Damit liegt die Auslas-
tung der Industriekapazitaten weiter leicht Gber
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Bau-
hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.
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dem langjahrigen Durchschnittswert von 849%,
der als normaler Nutzungsgrad interpretiert
werden kann.

Die Leistung im Baugewerbe Uberschritt das Bauleistung
Vorquartalsergebnis saisonbereinigt leicht um ;;nggsi;dhe”
%%. Im Bauhauptgewerbe ging die Erzeugung erzeugung
zwar spirbar zurtick (- 1%). Im Ausbaugewerbe, 9¢5€9¢"
dessen Angaben allerdings in erheblichem

Maf3e revisionsanfallig sind, gab es jedoch ein

sehr kraftiges Plus. Die Energieerzeugung

erhdhte sich im dritten Vierteljahr spurbar

(+1%).

Der Dienstleistungssektor durfte in den Som-  Dienstleistungs-
sektor mit hoher

mermonaten stark expandiert und das Wirt- 5 .
ynamik

schaftswachstum in wesentlichem Mafs getra-
gen haben. Kraftige Impulse kamen dabei von
der dynamischen Konsumkonjunktur. Die Ein-
zelhandler verzeichneten einen spurbaren An-
stieg der Verkaufe, das Gastgewerbe florierte
und der Absatz des Kfz-Handels hielt sich auf
dem sehr hohen Vorquartalsstand. Einen Damp-
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fer gab es zwar wohl fur die Geschafte einiger,
vor allem industrieorientierter Dienstleister im
Zuge der schwacheren Industrieaktivitaten. So
gingen die Umsatze im GrofShandel erneut zu-
rlck. Insgesamt durften aber die positiven Aus-
strahleffekte der Konsumkonjunktur auch bei
den unternehmensnahen Dienstleistern Uber-
wogen haben. Das legen ihre laut ifo Institut
sehr glnstigen und im Sommer nochmals ver-
besserten Einschatzungen der Geschaftslage
nahe.

Beschaftigung und
Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt hat sich im Sommer weiter in
sehr guter Verfassung gezeigt. Die Beschafti-
gungsexpansion hat sich verstarkt, die Zahl der
gemeldeten offenen Stellen ist gestiegen und
die Arbeitslosigkeit verharrt auf niedrigem
Niveau. Nach wie vor wird die steigende Per-
sonalnachfrage zu einem betrachtlichen Teil von
Zuwanderern insbesondere aus der EU gedeckt.
Dagegen dirften die in diesem Jahr in grof3er
Zahl nach Deutschland gekommenen Flicht-
linge bislang nur in geringem Mafse erwerbs-
tatig sein.

Die Erwerbstatigkeit ist im Sommer 2015 sai-
sonbereinigt mit 119 000 Personen gegenUlber
dem Vorquartal beziehungsweise 0,3% kraftig
gestiegen. Aufserdem stellt sich die Entwicklung
der Beschaftigung im ersten Halbjahr infolge
der starken Aufwartsrevision der vorlaufigen Er-
gebnisse jetzt noch positiver dar. Mit nunmehr
187 000 Personen expandierte die Beschaf-
tigung im Laufe der ersten Jahreshalfte trotz
des starken Rlckgangs ausschlief3lich gering-
fUgiger Arbeitsverhaltnisse nach der Mindest-
lohneinflihrung nicht schwacher als in den Vor-
jahren.

Der sehr kraftige Aufschwung der sozialver-
sicherungspflichtigen Beschaftigung hat sich
weiter fortgesetzt. GemalS den ersten Angaben
der Bundesagentur flr Arbeit wurden allein in
den ersten beiden Sommermonaten schat-

Arbeitsmarkt
in sehr guter
Verfassung

Hohe
Beschdiftigungs-
dynamik
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zungsweise 144 000 zusatzliche Arbeitnehmer
auf Stellen mit Sozialversicherungspflicht ein-
gestellt, was einem Zuwachs um 0,5% gegen-
Uber dem Durchschnitt der Frihjahrsmonate
entspricht. Wahrend der Stellenzuwachs im Ver-
arbeitenden Gewerbe und im Baugewerbe mit
einem Plus von jeweils %% unterdurchschnitt-
lich ausfiel, gab es erneut einen starken Anstieg
in einer Reihe von Dienstleistungsbranchen. So
wurden im Logistikbereich, im Gastgewerbe (je
+19%), im Gesundheits- und Sozialwesen sowie
bei den Wirtschaftlichen Dienstleistungen (je
+ %4%) weiterhin besonders viele neue Arbeits-
platze geschaffen, die Zuwachsraten aus dem
ersten Halbjahr wurden jedoch nicht mehr
erreicht.

Die im Sommer kraftig gestiegene Fluchtlings-
zuwanderung durfte sich bislang kaum auf den
Arbeitsmarkt ausgewirkt haben. Freien Zugang
zum Arbeitsmarkt erhalten vor allem anerkannte
Fllichtlinge. Die Bearbeitungszeiten der Asylge-
suche und ein gewisser Bearbeitungsstau ver-
zogern allerdings die Entscheidung uber eine
Anerkennung.” Auflerdem bendtigen die
Fluchtlinge Zeit zum Erwerb von Sprachkom-
petenz, und haufig fehlen zumindest zunachst
noch die hierzulande gefragten Qualifikationen
oder Fertigkeiten. Asylbewerber kénnen zwar
seit dem Fruhjahr bereits drei Monate nach der
Antragstellung eine Erwerbsarbeit aufnehmen,
zuvor bedarf es jedoch flr weitere 12 Monate
einer Vorrangprifung durch die Bundesagentur
fur Arbeit. Personen mit unsicherem Aufent-
haltsstatus haben voraussichtlich kaum Chan-
cen auf Anstellung in einem normalen Arbeits-
verhaltnis. Insofern durften Asylbewerber wohl
allenfalls kurzfristige oder geringfligige Er-
werbstatigkeiten aufnehmen.

Der deutsche Arbeitsmarkt nimmt nach wie vor
eine Vielzahl von neu nach Deutschland kom-
menden EU-Staatsangehorigen auf. Obwohl
das Plus zuletzt etwas geringer ausgefallen ist,
wuchs die Zahl der abhangig sozialversiche-
rungspflichtig oder geringfligig beschaftigten
EU-Auslander zwischen September 2014 und
September 2015 um 223 000. Besonders kraf-
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tig ist derzeit die Zuwanderung aus Rumanien
und Bulgarien, deren Bulrger seit Anfang 2014
freien Zugang zum deutschen Arbeitsmarkt
haben. Seit dem 1. Juli 2015 wird die Arbeitneh-
merfreizligigkeit auch kroatischen Staatsange-
horigen gewahrt.

Die Zahl der gemeldeten Arbeitslosen verharrt
seit einem halben Jahr auf niedrigem Niveau. Im
Durchschnitt des Berichtsquartals waren wie im
Frihjahr saisonbereinigt 2,79 Millionen Perso-
nen arbeitslos, und die entsprechende Quote
belief sich auf 6,4%. Auch im Oktober blieb die
Arbeitslosigkeit auf diesem Stand. Hinter der
weitgehend konstanten Gesamtzahl verbergen
sich allerdings gegenlaufige Entwicklungslinien
in der Arbeitslosigkeit nach Sozialgesetzbuch
(SGB) Il und SGB Il So ist einerseits die Zahl der
eher kurzfristig Arbeitslosen im Versicherungs-
system — wenngleich langsam — weiter gefallen
und erreichte im Oktober mit 840 000 Perso-
nen ihr niedrigstes Niveau seit den umfangrei-
chen Arbeitsmarktreformen vor gut zehn Jah-
ren. Andererseits nimmt entgegen dem Trend
der letzten Jahre die Zahl der arbeitslosen
SGB lI-Bezieher seit dem Frihjahr leicht zu.

Den Fruhindikatoren fur den Arbeitsmarkt zu-
folge kénnte sich der Beschaftigungszuwachs in
den nachsten Monaten sogar weiter verstarken.
Das Beschaftigungsbarometer des ifo Instituts,
das die Einstellungsabsichten der gewerblichen
Wirtschaft fur drei Monate im Voraus ermittelt,
ist im Oktober auf den hdchsten Stand seit
etwa vier Jahren gestiegen. Der Stellenindex der
Bundesagentur fur Arbeit (BA-X), der sowohl
Informationen zum Bestand an gemeldeten
offenen Stellen als auch zu deren Dynamik ver-
arbeitet, ist auf dem hoéchsten Niveau seit seiner
Einfihrung im Jahr 2004. Besonders grof3

1 Die Zahl anerkannter Fluchtlinge hat sich in diesem Jahr
erst moderat erhoht. Laut IAB-Zuwanderungsmonitor vom
Oktober haben in den ersten neun Monaten des laufenden
Jahres schatzungsweise erst 47 000 Flichtlinge im erwerbs-
fahigen Alter eine Schutzgewahrung und damit einen un-
beschrankten Zugang zum deutschen Arbeitsmarkt erhal-
ten. Siehe: H. Brucker, A. Hauptmann, E. Vallizadeh, Zuwan-
derungsmonitor Oktober 2015, IAB-Aktuelle Berichte, NUrn-
berg.
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scheint derzeit das Angebot fur eher einfache
Dienstleistungstatigkeiten zu sein. Ein Plus an
sozialversicherungspflichtigen ungeférderten
offenen Stellen vermeldeten insbesondere Bran-
chen wie die Sonstigen wirtschaftlichen Dienst-
leistungen (dazu gehoren u.a. die Arbeitneh-
merUberlassung, Wach- und Sicherheitsdienste,
Gebaudereinigung, Call-Center), der Handel
und das Gastgewerbe. Die Herbstumfrage des
Deutschen Industrie- und Handelskammertags
(DIHK) zu den Beschaftigungsplanen der Unter-
nehmen bestatigt, dass die Einstellungsabsich-
ten im Dienstleistungsbereich insgesamt starker
ausgepragt sind als im Verarbeitenden Gewerbe
und am Bau. Das IAB-Arbeitsmarktbarometer,
das auf einer Befragung samtlicher Leiter lokaler
Arbeitsagenturen beruht, deutet darauf hin,
dass die registrierte Arbeitslosigkeit in den
nachsten drei Monaten konstant bleiben oder
geringfligig sinken durfte.

B Lohne und Preise

Die Tarifentgelte einschlief3lich Nebenverein-
barungen sind im Sommer 2015 mit 2,4% ge-
genlber dem Vorjahr etwas starker als in der
Vorperiode gestiegen (+ 2,2%). Die Vorjahres-
rate der Effektivvergltungen dirfte den Zu-
wachs der Tarifverdienste im dritten Quartal
erneut merklich Uberschritten haben. Die

wesentliche Ursache hierfur ist der zu Jahres-
beginn eingeflihrte allgemeine gesetzliche Min-
destlohn. Das Stundenentgelt von 8,50 € wird
im Einklang mit den gesetzlichen Ubergangs-
regelungen nur noch in den niedrigsten Tarif-
gruppen einzelner Branchen unterschritten.
Dies gilt in den Ostlichen Bundeslandern in der
Zeitarbeit, den Grofswaschereien und der Textil-
industrie noch Uberwiegend bis Mitte 2016. Die
niedrigsten sektoralen Lohnuntergrenzen liegen
gegenwartig mit 7,20 € (Ost) und 7,40 € je
Stunde (West) in der Land- und Forstwirtschaft
und im Gartenbau vor. Zudem erlaubt das Min-
destlohngesetz den Zeitungszustellern, ihre Be-
schaftigten im laufenden Jahr mit 6,38 € und im
kommenden Jahr mit 7,23 € zu entlohnen.

Die Preise stehen weiter unter dem Einfluss der
schwankenden Roholnotierungen. Letztere be-
wegten sich im Sommer wieder abwarts, sodass
die Preise auf allen Absatzstufen erneut nach-
gaben. Etwas verstarkt wurde diese Bewegung
noch durch ricklaufige Notierungen anderer
Rohstoffe. Infolgedessen zeigten auf den vorge-
lagerten Stufen auch die Preise ohne Betrach-
tung von Energie teilweise wieder abwarts. Auf
der Verbraucherstufe waren sie in dieser Ab-
grenzung dagegen weiter aufwartsgerichtet,
wenngleich etwas schwacher als im Quartal zu-
VOr.

Die Einfuhrpreise sanken im Sommer nicht nur
insgesamt kraftig um saisonbereinigt 2,0%,
sondern gaben auch ohne Energie gerechnet
spurbar nach. Fallende Rohstoffnotierungen
hatten zur Folge, dass sich vor allem Vorleistun-
gen, aber auch Nahrungsmittel deutlich verbil-
ligten. Andere Konsum- und Investitionsguter,
die sich in den Vorquartalen im Zuge der Euro-
Abwertung kraftig verteuert hatten, wurden
nun etwas gunstiger oder verteuerten sich nicht
mehr sichtbar. Folglich fiel der Vorjahresabstand
bei den Einfuhren ohne Energie mit +1,6%
deutlich moderater aus als im Frihjahr, und ein-
schliefslich Energie gingen die Preise mit 3,0%
schneller als zuvor zurlick. Im Inlandsabsatz ga-
ben die Erzeugerpreise saisonbereinigt ebenfalls
nach. Dies war ausschliefslich niedrigeren Ener-
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Anstieg der Bau-
preise moderat

Anstieg der Ver-
braucherpreise
ohne Energie
im Sommer ...

giepreisen geschuldet. Leichte Vergunstigungen
bei Vorleistungen und Nahrungsmitteln glichen
Verteuerungen in ahnlicher Groenordnung bei
anderen Konsum- und Investitionsgltern aus.
Letztere durften auf verzogerte Auswirkungen
der vorangegangenen Euro-Abwertung zurtck-
zuflhren sein. Die Vorjahresrate blieb damit
deutlich negativ. Im Auslandsabsatz konnten
weiterhin hoéhere Preise durchgesetzt werden,
auch wenn die entsprechende Vorjahresrate mit
0,8% schwacher ausfiel als im Frihjahr. Auf-
grund der kraftigen Preissenkungen im Einfuhr-
bereich erholte sich das aufSenwirtschaftliche
Tauschverhaltnis wieder.

Die Baupreise stiegen weiterhin moderat. Die
Vorjahresrate fiel mit +1,4% ahnlich hoch aus
wie in den Quartalen zuvor. Der Preisauftrieb
auf dem Immobilienmarkt hat sich im bishe-
rigen Jahresverlauf wieder verstarkt. Dazu
haben vor allem die Preisanstiege bei Eigenhei-
men beigetragen, wahrend sich Eigentums-
wohnungen mit einer ahnlichen Rate verteuer-
ten wie im Jahr zuvor.

Nach dem kraftigen Anstieg im Fruhjahr gaben
die Verbraucherpreise im Sommer gegenuber
dem Vorquartal leicht um saisonbereinigt 0,1%
nach. Mafsgeblich hierfir waren die deutlich
niedrigeren Energiepreise. Ohne Energie war
der Preisauftrieb hingegen fast so stark wie im
zweiten Quartal. Wahrend sich die Preise fur
Nahrungsmittel insgesamt nicht veranderten,
zogen sie fUr andere gewerbliche Waren erneut
kraftig um 0,4% an. Dazu hat auch die grof3-
tenteils erst im Sommer vorgenommene Anpas-
sung der Zigarettenpreise an die letzte Stufe der
Tabaksteueranhebung vom Januar dieses Jahres
beigetragen. Dienstleistungen verteuerten sich
moderat, und auch die Wohnungsmieten stie-
gen eher verhalten. Bei den Verbraucherpreisen
insgesamt reduzierte sich der Vorjahresabstand
nach dem nationalen Index (VPI) von + 0,5%
auf +0,1%; nach dem harmonisierten Index
(HVPI) waren es 0,0%, nach + 0,4%. Ohne
Energie verharrte die Rate in beiden Abgrenzun-
gen bei etwas Uber 1%.
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Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger-, Bau-
und Verbraucherpreise
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Im Oktober stiegen die Verbraucherpreise ins-
gesamt in saisonbereinigter Betrachtung leicht
an. Obwohl! der Rohdlpreis in Euro gerechnet
etwas Uber dem Stand vom September lag,
sanken die Endkundenpreise fur Energie weiter.
Hierbei dirfte eine Rolle gespielt haben, dass
sich die Raffineriemargen, die in den Sommer-
monaten ungewohnlich stark ausgeweitet wor-
den waren, wieder ein Stlick weit normalisier-
ten. Ohne Energie gerechnet stiegen die Preise
weiter. Weil die Verbraucherpreise im Oktober
des vergangenen Jahres recht deutlich gesun-
ken waren, erhohte sich die Vorjahresrate des
VPl insgesamt von 0,0% auf + 0,3% (HVPI von
—0,2% auf +0,2%). Ohne Energie waren es
sowohl nach dem nationalen als auch dem har-
monisierten Index +1,4%, nach +1,1% im Sep-
tember. In den kommenden Monaten durfte
sich die Gesamtrate wegen des kraftigen Rohol-
preisrickgangs zur Jahreswende 2014/2015
und Preissteigerungen insbesondere flr Dienst-
leistungen weiter erhohen.

Auftragslage und
Perspektiven

Das leicht verringerte Expansionstempo der
deutschen Wirtschaft im Sommer kénnte auch
im Jahresschlussquartal 2015 anhalten. Die
Grundvoraussetzungen flr ein kraftiges Wachs-
tum des privaten Verbrauchs sind weiterhin ge-
geben. Zusatzliche AnstofRe durften zudem
nicht gegenfinanzierte staatliche Transfers fur
Flichtlinge entfalten. Glnstige Arbeitsmarkt-
perspektiven und die anhaltend niedrigen Hy-
pothekenzinsen geben auch dem Wohnungs-
bau Auftrieb. Entsprechend rosig sind laut ifo
Institut die Geschaftserwartungen im Einzelhan-
del, bei anderen Dienstleistern und in der Bau-
wirtschaft.

Von der Industriekonjunktur sind jedoch bis
zum Jahresende wohl kaum Impulse zu erwar-
ten. Der starke Rickgang der Bestellungen vor
allem aus Drittstaaten im Sommer deutet da-
rauf hin, dass die Schwache der Industriekon-
junktur bis zum Jahresschluss anhalten und das

... setzte sich im
Oktober fort

Wirtschafts-
wachstum
weiterhin vom
Konsum
getragen, ...

... aber kurz-
fristig fehlen
Impulse von den
Exporten
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Exportgeschaft ebenso nicht in Schwung kom-
men wird. Dies durfte sich auch in vorsichtige-
ren Dispositionen der Unternehmen im Hinblick
auf ihre Investitionstatigkeit niederschlagen. Die
nach wie vor recht zuversichtlichen kurzfristigen
Export- und Produktionserwartungen sprechen
jedoch daflr, dass die Auswirkungen einer
Nachfrageabschwachung in China oder ande-
ren Schwellenlandern von den Unternehmen als
begrenzt angesehen werden.

Zwar haben sich laut Umfragen des ifo Instituts
jungst die Geschaftsaussichten der gewerb-
lichen Wirtschaft wieder etwas aufgehellt.
Gleichwohl haben die Unsicherheiten hinsicht-
lich der Wachstumsperspektiven in den Schwel-
lenlandern und ihrer Effekte auch auf die Fort-
geschrittenen Volkswirtschaften Spuren in den
Einschatzungen der Unternehmen hinterlassen.
So wird die Auslandsnachfrage nach der neues-
ten DIHK-Umfrage jetzt als groftes Risiko fur
die zuklnftige Geschaftsentwicklung gesehen,
und die Industrie hat ihre mittelfristigen Inves-
titions- und Beschaftigungsplane leicht zurtck-
gestuft.

Die Nachfragebedingungen in der Industrie
haben sich im Berichtszeitraum durch den deut-
lichen Rickgang der Auftragseingdnge um sai-
sonbereinigt 234% gegenlber dem Vorquartal
spurbar verschlechtert. Ursachlich war der mar-
kante Nachfragerlickgang aus Landern auf3er-
halb des Euro-Raums um insgesamt 82%. Aber
auch bei den Bestellungen aus dem Euro-Raum
gab es deutliche Abstriche bei der Dynamik. Die
Orderzuflisse aus der EWU stiegen zwar mode-
rat an. Ohne Auftrage fur die Luft- und Raum-
fahrtindustrie, die originar wohl zum Teil aus
Drittlandern stammen, ergab sich aber ebenfalls
ein Ruckgang. Die Bestellungen aus dem Inland
bewegten sich praktisch seitwarts.

Vor allem die Investitionsguterhersteller beka-
men im Sommer die Abschwachung der Nach-
frage aus Drittlandern zu splren. Die Automo-
bilindustrie wurde dabei besonders stark in Mit-
leidenschaft gezogen. Nach einer ausgespro-
chen robusten Nachfrage in den Quartalen
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zuvor brachen die Auftrage um fast ein Finftel
ein. Trotz weiterer merklicher Orderzuflisse aus
der EWU schlug damit im Sommer fir diese
Branche insgesamt ein Auftragsminus von 9%
zu Buche. Die Manipulation von Abgaswerten
bei Volkswagen durfte dabei kaum ins Gewicht
gefallen sein, weil sie erst kurz vor Quartalsende
bekannt wurde. Aber auch Vorleistungs- und
Konsumguter waren insgesamt weniger gefragt
als im Dreimonatsabschnitt zuvor.

Die Baukonjunktur bleibt aufwartsgerichtet.
Bereits auf kurze Sicht durfte sich bemerkbar
machen, dass sich die Wohnungsbaunachfrage
im dritten Quartal spurbar belebt hat. Die
Genehmigungen und Auftrage fir Wohnbau-
ten Uberschritten im Juli und August im Mittel
deutlich den Stand der ersten Jahreshalfte. Da-
gegen gab es fur die beiden anderen Bauspar-
ten keine neuen Impulse. Sowohl die gewerb-
liche als auch die offentliche Baunachfrage
ebbte bis in die Sommermonate ab und lag im
Juli/August erheblich unter dem Durchschnitt
des ersten Halbjahres.

Die gunstigen Arbeitsmarkt- und Entgeltaus-
sichten sowie die starke Zuwanderung bilden
die Rahmenbedingungen dafur, dass sich die
schwungvolle Verbrauchskonjunktur fortsetzt.
Damit in Einklang steht die laut Gesellschaft fur
Konsumforschung (GfK) weiterhin sehr ausge-
pragte Kauflaune. Das Konsumklima hat sich
zwar in den letzten Monaten etwas eingetribt.
Hier durfte sich niedergeschlagen haben, dass
die Verbraucher nicht mehr erwarten, in ahn-
lichem Umfang wie zuvor von energiepreis-
bedingten Kaufkraftzuwachsen profitieren zu
kénnen. Zudem wurden die konjunkturellen
Perspektiven deutlich ungunstiger beurteilt. Das
stand laut GfK jedoch vor allem in Verbindung
mit unglnstigeren Einschatzungen der Rah-
menbedingungen auf dem Arbeitsmarkt im Ge-
folge der Flichtlingszuwanderung, aber nur in
geringem Malfse mit der individuellen Arbeits-
platzsituation. Die Anschaffungsneigung wurde
dadurch vergleichsweise wenig in Mitleiden-
schaft gezogen.
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Uberschuss
erhoht sich im
laufenden Jahr
aufgrund
tempordrer
Faktoren und ...

... Schulden-
quote sinkt

2016 Abbau des
Uberschusses

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die deutschen Staatsfinanzen entwickeln sich
im laufenden Jahr weiter gunstig. Der Uber-
schuss durfte sich gegenuber dem Vorjahr
(0,3% des Bruttoinlandsprodukts (BIP)) noch
einmal erhéhen, woflr aber temporare Ein-
flusse ausschlaggebend sind. Wahrend der
Finanzierungssaldo 2014 durch Gerichtsent-
scheidungen vortbergehend negativ beeinflusst
war, wirken dieses Jahr die ZuflUsse aus der Fre-
quenzversteigerung positiv.” Die konjunkturel-
len Einflisse auf die Staatshaushalte bleiben
dagegen gering. Insgesamt koénnte somit in
struktureller Betrachtung wie im Vorjahr ein
Uberschuss in einer GroRenordnung von 2%
des BIP erreicht werden. Bei einer weitgehend
stabilen Einnahmenquote setzt sich einerseits
der Ruckgang des Zinsaufwands fort. Anderer-
seits steigen die Ubrigen Ausgaben relativ stark.
Hierzu tragt die insbesondere in der zweiten
Jahreshalfte kraftig zunehmende Flichtlings-
migration bei, aber beispielsweise auch noch
das Mitte 2014 in Kraft getretene Rentenpaket.

Die Schuldenquote ist bis zur Jahresmitte weiter
von 74,9% am Ende des letzten Jahres? auf
72,5% gesunken, und der Rickgang durfte
sich fortsetzen. Dahinter standen neben dem
Wachstum des nominalen BIP im Nenner der
Quote auch eine geringere Bruttoverschuldung
der Kernhaushalte sowie eine Ruckfihrung der
Verbindlichkeiten bei den staatlichen Bad Banks,
bei denen die Entwicklung ungeachtet des vor-
gezeichneten Portfolioabbaus aber starkeren
Schwankungen unterliegen kann.

Fir das kommende Jahr ist ein Abbau des Uber-
Der Staatshaushalt
konnte dann mehr oder weniger ausgeglichen
sein, wobei die Schuldenquote weiter zurlick-
gehen wdurde. Einerseits konnten eine positive
Konjunkturentwicklung und weiter sinkende

schusses zu erwarten.

Zinsausgaben die Haushalte entlasten. Anderer-
seits entfallen die Auktionserldse, und die

Staatsfinanzen werden durch verschiedene
finanzpolitische Mafsnahmen (Steuersenkungen
und Mehrausgaben u.a. fur Infrastruktur, Bil-
dung sowie Forschung) belastet. Insbesondere
werden steigende Ausgaben im Zuge der
Fllichtlingszuwanderung zu Buche schlagen.

Die Entwicklungen bei der Flichtlingsmigration
und die damit verbundenen Einflusse auf die
Staatsfinanzen sind aktuell allerdings sehr
schwer abzuschatzen.® Generell hangen die
Haushaltswirkungen erstens entscheidend von
der Nettozuwanderung ab. DafUr spielen nicht
nur die Einreisen, sondern auch Ausreisen, zum
Beispiel infolge eines abgelehnten Asylantrages,
eine Rolle. Zum zweiten kommt es fir die Be-
lastungen in einem gegebenen Jahr auf die
jahresdurchschnittliche Zahl zu versorgender
Flichtlinge an. So steigt die Zuwanderung im
laufenden Jahr zwar stark, die fiskalischen Be-
lastungen sind allerdings noch relativ begrenzt,
da sich die Entwicklung auf die zweite Jahres-
halfte konzentriert. Zum dritten sind die konkre-
ten Aufwendungen fur die einzelnen Zuwan-
dernden von Bedeutung. Ausgaben fallen dabei
grundsatzlich fur Grundversorgung (einschl.

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und
die Maastricht-Kennzahlen. AnschlieSend wird uber die
Haushalte der Gebietskorperschaften und Sozialversiche-
rungszweige auf Basis der finanzstatistischen (prinzipiell
haushaltsmaRigen) Abgrenzung berichtet.

1 Im Jahr 2014 wurden temporére Belastungen von 0,3%
des BIP verbucht. Dabei handelt es sich um erwartete
Steuererstattungen, die in den VGR zum Zeitpunkt der Ge-
richtsentscheidung als Vermogenstransfers erfasst werden.
Die ZuflUsse aus der Versteigerung der Bundesnetzagentur
im Frihjahr 2015 liegen bei 0,2% des BIP.

2 Im Rahmen der Herbst-Notifikation 2015 wurde die Schul-
denquote gegenulber der Fruhjahrsmeldung um insgesamt
0,2 Prozentpunkte nach oben revidiert. Dabei wirkte die
Erfassung von Verbindlichkeiten des Bundes gegentber der
KfW im Zusammenhang mit BAf6G-Darlehen an Studie-
rende, die Einbeziehung weiterer staatlich veranlasster
Transaktionen sowie die Reklassifizierung von Einheiten auf
Gemeindeebene quotenerhohend (+ 0,5 Prozentpunkte).
Hingegen wirkte die Aufwartsrevision des BIP quotensen-
kend (- 0,3 Prozentpunkte).

3 Unsicherheiten bestehen u.a. aber auch im Zusam-
menhang mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung oder
etwa den konkreten Auswirkungen der angeklndigten
Maf3nahmen der HSH Nordbank.

Erhebliche
Unsicherheit im
Zusammenhang
mit der Flicht-
lingszuwan-
derung



Mit Sicherheits-
abstdnden
lassen sich
unerwartete
Haushaltslasten
im Rahmen der
Regelgrenzen
abfedern

Im Grundsatz
moderate
strukturelle
Uberschiisse fiir
Deutschland
angemessen

Unterkunft und Gesundheitsleistungen),® fr
Verwaltung sowie flr Kinderbetreuung, Schul-,
Aus- und Weiterbildung an. Die Belastungen
der Staatsfinanzen werden langfristig umso
niedriger ausfallen, je besser und schneller die
Integration nicht zuletzt in das Erwerbsleben
gelingt. Bei einer langerfristigen Bleibeperspek-
tive ist somit eine effektive Integration in den
Arbeitsmarkt entscheidend, wobei das Erlernen
der Sprache sowie die Ausbildungsangebote im
schulischen und im betrieblichen Bereich von
besonderer Bedeutung sind. Der Staat ist hier
gefordert, auch im Hinblick auf eine effiziente
Kooperation zwischen den &ffentlichen Einhei-
ten. Schatzungen sind derzeit nicht zuletzt an-
gesichts der ungewissen weiteren Entwicklung
bei den Zuwanderungszahlen auf3erordentlich
schwierig. Derzeit erscheinen zusatzliche staat-
liche Ausgaben in Gréf3enordnungen von bis zu
Y% des BIP im laufenden Jahr und %2% im
kommenden Jahr nicht unplausibel.? Mehrein-
nahmen aus Steuer- und Sozialbeitragszahlun-
gen der Zuwandernden sind dabei erst in gerin-
gem Umfang zu erwarten.

In der aktuellen Situation zeigt sich die Vorteil-
haftigkeit einer relativ glnstigen strukturellen
Haushaltslage sowie von Sicherheitsabstanden
zu den Obergrenzen der europaischen und na-
tionalen Haushaltsregeln. Gerade unerwartete
Entwicklungen und schwer abzuschatzende
Mehrbelastungen kénnen damit zunachst in
den Budgets aufgefangen werden, ohne unmit-
telbar finanzpolitisch gegensteuern zu mussen
oder etwa die Glaubwdirdigkeit der Regeln
durch deren Dehnung infrage zu stellen.® So
konnen aus heutiger Sicht die bisher allenfalls
grob abzuschatzenden Belastungen im Zusam-
menhang mit der Fluchtlingszuwanderung zu-
nachst ohne Gegenfinanzierung abgefedert
und damit die Sicherheitsabstande verringert
werden.

Im weiteren Verlauf sollte zunehmend Klarheit
Uber die weitere Fluchtlingsmigration, die
unmittelbaren Haushaltswirkungen sowie poli-
tische Entscheidungen in Deutschland, aber
auch in der Europaischen Union und die daraus
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letztlich resultierenden Einflisse auf die Staats-
finanzen entstehen. Strukturelle Belastungen,
etwa weil die Arbeitsmarktintegration einer
hohen Zahl von Zugewanderten langwierig ist,
sollten dann bei den klnftigen Haushaltspla-
nungen auch gegenfinanziert werden. Dabei
sind moderate strukturelle Haushaltstber-
schusse fur Deutschland nicht nur fdr eine
sichere Einhaltung der Regelobergrenzen grund-
satzlich empfehlenswert. Es ware auch vorteil-
haft, die immer noch hohe Schuldenquote zU-
gig weiter zu reduzieren, nicht zuletzt weil die
Zinslasten hierdurch langfristig wirksam be-
grenzt werden — gerade auch mit Blick auf ein
kunftig wieder ansteigendes Zinsniveau. Es
ergeben sich so zusatzliche Handlungsspiel-
raume, etwa um die finanzpolitischen Heraus-
forderungen durch die unginstige demogra-
fische Entwicklung zu bewaltigen. Solide Staats-
finanzen sind dabei kein Gegensatz beispiels-
weise zur Bewaltigung der Zuwanderung oder
einer Verbesserung der Infrastruktur und der
staatlichen Bildungsangebote. Sie sind vielmehr
gerade eine Grundvoraussetzung, um auch
kUnftig unerwartete Herausforderungen gut be-
waltigen zu kénnen.

4 Dabei werden insbesondere wahrend der Phase der An-
tragsbearbeitung und bei Antragsablehnung bis zur Aus-
reise Geld- und Sachleistungen gemafs Asylbewerberleis-
tungsgesetz gewadhrt. Bei einer Anerkennung etwa als
Flichtling greift schlieflich das reguldre Sozialsystem. Im
Bedarfsfall besteht dann also z.B. Anspruch auf Arbeits-
losengeld Il sowie die Erstattung von Unterkunftskosten.

5 Der Sachverstandigenrat (SVR) etwa rechnet wegen der
Unsicherheiten verschiedene Szenarien durch, die Mehrauf-
wendungen zwischen 3% Mrd € und 6 Mrd € im laufen-
den und 6% Mrd € bis 12 Mrd € im nachsten Jahr auswei-
sen. Vgl.: SVR, Zukunftsfahigkeit in den Mittelpunkt, Jahres-
gutachten 2015/16, S. 16 f.

6 Dies gilt generell auch fiir Uberraschungen etwa im Zu-
sammenhang mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung.
So ist bspw. die Bestimmung der trendmafSigen Entwick-
lungen wichtiger gesamtwirtschaftlicher Bezugsgrof3en
(oder des Produktionspotenzials), die in die Schatzung der
strukturellen Haushaltslage eingehen, grundsatzlich mit
Unsicherheit verbunden. Nachdem die Bundesregierung zu-
vor fur den aktuellen Rand regelmaRig eine spurbare Unter-
auslastung angezeigt hatte, hat sie zuletzt im Zuge einer
Neubewertung flr das nachste Jahr eine weitgehend ge-
schlossene Produktionsliicke ausgewiesen, was plausibler
erscheint. Damit stellt sich der strukturelle Haushaltssaldo
nun ungunstiger dar. Ware kein Sicherheitsabstand vorhan-
den gewesen, hatte diese Revision fur sich genommen kurz-
fristig KonsolidierungsmafRnahmen zur Einhaltung von
strukturellen Budgetobergrenzen erforderlich gemacht.
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Allenfalls
tempordre
Abweichungen
von Fiskal-
grenzen mit
Zielen der
Europdischen
Regeln vereinbar

Fiskalische Fein-
steuerung auf
europdischer
Ebene nicht
Uberzeugend

Im Rahmen des Stabilitats- und Wachstumspakts
hat die Europaische Kommission angeklndigt,
durch Fluchtlingszuwanderung bedingte Mehr-
belastungen bei der Beurteilung der Regelein-
haltung gesondert zu berlcksichtigen. Dies
ware noch nachvollziehbar, solange diese Ent-
wicklung als unvorhergesehen einzustufen ist
und nur eine kurzfristige und vortbergehende
Verfehlung der Fiskalziele maximal im Umfang
der konkret nachgewiesenen direkten Netto-
Mehrbelastungen entschuldigt. Eine womaoglich
auch in Erwagung gezogene prinzipielle langer-
fristige Herausrechnung etwaiger damit verbun-
dener Mehrbelastungen ware allerdings nicht im
Einklang mit dem Ziel des Paktes, solide Staats-
finanzen abzusichern. Ein struktureller staatlicher
Ausgabenbedarf sollte demnach durch ent-
sprechende Einnahmen gedeckt werden, um die
Staatsschulden auf ein sicher tragfahiges Mal3
zu begrenzen. Das bedeutet nicht, dass als wich-
tig empfundene Aufgaben nicht wahrgenom-
men werden koénnen, sondern dass auch diese
nachhaltig finanziert werden sollten.

Im Hinblick auf die Ausrichtung der Staatsfinan-
zen im gesamten Euro-Raum wird mitunter ge-
fordert, dass Lander mit Sicherheitsabstanden
zu den europaischen Defizitgrenzen, also ins-
besondere Deutschland, diese Spielrdume fur
eine expansivere fiskalische Ausrichtung nutzen
sollten, um damit die Gesamtnachfrage im
Euro-Raum zu steuern. Eine solche Empfehlung
im Sinne einer zentralisierten finanzpolitischen
(Fein-)Steuerung fur den Euro-Raum ist aber
nicht Uberzeugend. Im aktuellen Ordnungsrah-
men der Wahrungsunion sind die Mitgliedstaa-
ten fur ihre nationale Finanzpolitik eigenverant-
wortlich und haben sich auf die Einhaltung der
Obergrenzen der gemeinsamen Haushalts-
regeln geeinigt. Dabei konnen die automa-
tischen Stabilisatoren wirken, und es besteht
Spielraum fur eine aktive Finanzpolitik in den
jeweiligen Landern, soweit dadurch die Regel-
grenzen nicht Uberschritten werden. Damit
kann die Finanzpolitik landesspezifischen ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklungen Rechnung
tragen, wahrend die auf Preisstabilitat fokus-
sierte zentralisierte Geldpolitik auf den Euro-

Raum ausgerichtet ist. Bereits fUr ein einzelnes
Land ist dabei eine makrodkonomische Fein-
steuerung hochst schwierig, und diesbezlgliche
Versuche haben aufgrund von Diagnose- und
Implementierungsproblemen in der Vergangen-
heit haufig zu unbeabsichtigten prozyklischen
Ergebnissen geflhrt. Auch ist eine symmetrisch
restriktivere Ausrichtung in guten Zeiten, die im
Rahmen einer systematischen Stabilisierungs-
politik, aber auch zur Vermeidung unbeabsich-
tigter Schuldenzuwachse erforderlich ware,
haufig nicht erfolgt. Im Hinblick auf die europai-
sche Ebene insgesamt erscheint ein koordinier-
ter Ansatz allenfalls in einer Ausnahmesituation
bedenkenswert, wenn eine umfassende Krise
droht, wie etwa eine sich selbst verstarkende
Deflation, bei der auch die Geldpolitik nur noch
begrenzte Handlungsmoglichkeiten hat. Dies ist
aber aktuell nicht der Fall. Insofern sind euro-
paische Feinsteuerungsversuche mit fiskalpoli-
tischen Instrumenten nicht empfehlenswert. So
erscheint es beispielsweise nicht naheliegend,
die Finanzpolitik in Deutschland ungeachtet
eher gunstiger Konjunkturperspektiven expan-
siver auszurichten, etwa um indirekt die Nach-
frage in anderen EWU-Landern zu stimulieren,
denn damit wurde eine grundsatzlich fir sinn-
voll gehaltene Grundposition aufgegeben. Die
diesbezliglichen Wirkungen dirften bei dem in
Rede stehenden Umfang einer Kurslockerung
ohnehin nur vergleichsweise gering ausfallen.

Vor diesem Hintergrund ist auch das Mandat
des von der Kommission jingst beschlossenen
Europaischen Fiskalausschusses kritisch zu
sehen. Dieser innerhalb der Kommission einge-
richtete Ausschuss soll fur diese nicht nur eva-
luieren, ob der Stabilitats- und Wachstumspakt
angemessen umgesetzt wurde, sondern auch
darlegen, welchen kunftigen haushaltspoli-
tischen Kurs er fir das Euro-Wahrungsgebiet
insgesamt flr angemessen halt. Damit findet
auch hier eine Vermischung zwischen dem auf
solide Staatsfinanzen abzielenden Stabilitats-
und Wachstumspakt und einer gesamtwirt-
schaftlichen Steuerung statt. Im Ergebnis droht
das Ziel solider Staatsfinanzen hintangestellt zu
werden. Zu begrifsen ware hingegen, wenn ein

Bei vor-
geschlagenem
Europdischen
Fiskalausschuss
steht Tragfdahig-
keit der Staats-
finanzen nicht
im Fokus



Weiter deut-
licher Zuwachs
der Steuerein-
nahmen im
dritten Quartal

Aufkommens-
anstieg im
Gesamtjahr
reflektiert im
Wesentlichen
gesamtwirt-
schaftliche
Entwicklung

unabhangiger europadischer Fiskalrat aufSerhalb
der Europaischen Kommission ausschlief3lich
mit der spezifischen Aufgabe der Haushalts-
uberwachung im Sinne der Regeleinhaltung
betraut und die diesbezlglichen Aufgaben
der Kommission Ubernehmen wirde.” Dem
ECOFIN verblieben damit zwar wie bislang die
endgultigen Entscheidungen, es konnte aber
ein klarer auf solide Staatsfinanzen konzentrier-
ter Prozess geschaffen werden.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Das Steueraufkommen® stieg im dritten Quar-
tal gegentber dem entsprechenden Vorjahres-
zeitraum um 6%. Damit hat sich der Einnah-
menzuwachs der ersten sechs Monate fort-
gesetzt (siehe oben stehendes Schaubild und
Tabelle auf S. 64). Der Zuwachs der Lohnsteu-
ereinnahmen war weiterhin dynamisch, fiel im
Vergleich zum ersten Halbjahr aber etwas gerin-
ger aus. Das Aufkommen der gewinnabhan-
gigen Steuern legte mit 12% stark zu, was aber
auch auf unterjahrige Zahlungsverschiebungen
bei den nicht veranlagten Steuern vom Ertrag
zurlickzufuhren ist. Die Einnahmen aus den ver-
brauchsabhangigen Steuern wuchsen mit 3%
etwas starker als zuletzt.

Im Gesamtjahr wird gemafs der neuen offiziel-
len Steuerschatzung ein Zuwachs der Steuerein-
nahmen (inkl. Gemeindesteuern) um 4%%
erwartet. Der Anstieg reflektiert vor allem die
zugrunde liegende gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung.? Hinzu kommen positive Effekte aus
dem Fiscal drag'®. Rechtsanderungen fuhren
per saldo zu begrenzten Mindereinnahmen: Zu
Ausfallen kommt es vor allem durch den suk-
zessiven Ubergang zur nachgelagerten Renten-
besteuerung und durch die Anhebung des vom
Lohnsteueraufkommen abgesetzten Kindergel-
des. Dagegen fuhren die in einigen Landern zu
Jahresbeginn und zur Jahresmitte vollzogenen
Grunderwerbsteuererh6hungen zu Mehrein-
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Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrdge aus Gemeinde-
steuern.
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nahmen. DarUber hinaus wurde unterstellt, dass
aufgrund von Gerichtsurteilen spurbare Aus-
falle, vor allem bei der Korperschaft-, Gewerbe-
und Umsatzsteuer, zu verzeichnen sind.™

Fr das Jahr 2016 wird nur noch mit einem ge-
bremsten Zuwachs von 2% gerechnet. Das
Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Steuer-
bezugsgrofsen entspricht zwar grob dem des
laufenden Jahres. Die Wirkung von Rechtsande-
rungen reduziert das Aufkommenswachstum

7 Vgl. dazu auch: Deutsche Bundesbank, Ansatzpunkte zur
Starkung des Ordnungsrahmens der Europdischen Wah-
rungsunion, Monatsbericht, Marz 2015, S. 15-39.

8 Einschl. der vom deutschen Steueraufkommen abzuset-
zenden Abflihrungen an den EU-Haushalt, aber ohne die
— fUr das Berichtsquartal noch nicht bekannten — Ertrage
aus den Gemeindesteuern.

9 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirtschaft-
lichen Projektion der Bundesregierung. Danach wird fur
2015 ein Anstieg des BIP um real +1,7% bzw. nominal
+4,0% erwartet (Mai: +1,8% bzw. + 3,8%). Fir 2016 lie-
gen die entsprechenden Raten bei +1,8% bzw. + 3,4%
(Mai: +1,8% bzw. + 3,3%). Fur das Jahr 2017 werden Zu-
wachse von +1,5% bzw. + 3,3% unterstellt (Mai: +1,3%
bzw. + 3,2%). In der mittleren Frist wird wie bisher mit
einem nominalen Wachstum von rd. 3% jahrlich gerechnet.
10 Der Begriff umfasst hier (positiv) die gesamte Aufkom-
menswirkung der Einkommensteuerprogression und (nega-
tiv) den Effekt der weitgehenden Preisunabhéangigkeit der
speziellen Verbrauchsteuern.

11 Fur das Jahr 2015 sind dies uberwiegend die BFH-Urteile
vom 25. Juni 2014 (I R 33/09) und vom 30. Juli 2014 (I R
74/12) zu § 40a KAGG und STEKO (siehe auch Bundestags-
Drucksache 18/5560). In den VGR wird die Wirkung dieser
Urteile ausgabenerhéhend im Jahr 2014 berlicksichtigt. Da-
riber hinaus werden Ausfalle bei der Umsatzteuer erwartet.
Die Wirkungen dieser Urteile werden in den VGR in den Jah-
ren 2013 und 2014 berucksichtigt.

Gebremster
Zuwachs fiir
2016 ...
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. und wieder
etwas stdrkere
Anstiege in den
Folgejahren
erwartet

Steueraufkommen

Schatzun
1. bis 3. Vierteljahr fir ¢ 3. Vierteljahr
2014 2015 201512 2014 2015
Veran-
derung
Veranderung gegenuber Veranderung
gegenliber Vorjahr Vorjahr gegenUber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in% in % Mrd € inMrd € in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 428,9 453,4 +24,5 +5,7 +4,5 144,5 153,3 +8,8 + 6,1
darunter:
Lohnsteuer 120,3 1291 + 87 +7,3 +6,6 40,5 43,3 +2,7 + 6,7
Gewinnabhangige
Steuern 3) 68,7 72,9 + 4,2 +6,1 +4,2 20,3 22,8 +2,5 +12,1
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 33,8 36,1 + 2,3 +6,9 +6,7 10,0 10,7 +0,6 + 6,4
Korperschaftsteuer 15,0 15,7 + 0,7 +5,0 +4,6 4,3 4,5 +0,1 + 32
Kapitalertragsteuer 4) 19,9 21,0 + 1,1 +5,7 -04 6,0 7,6 +1,7 +28,1
Steuern vom Umsatz 5) 150,8 1558  + 50 +33 +3,1 51,1 53,2 +2,1 + 4,0
Energiesteuer 24,6 24,4 = 02 -0,8 +0,2 10,0 10,2 +0,1 + 1,3
Tabaksteuer 9,9 9,9 - 0,0 -03 +0,2 3,7 4,0 +0,2 + 6,6

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom November 2015. 2 Einschl.
EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim- und Inves-
titionszulage vom Aufkommen abgesetzt. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduRerungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag.

5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.
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jedoch deutlicher. So sorgen die im Sommer be-
schlossenen Entlastungen bei der Einkommen-
steuer (Anhebungen von Freibetragen und Kin-
dergeld sowie Rechtsverschiebung des Tarifs)
fur Mindereinnahmen. Zudem wird erwartet,
dass aufgrund von zum Teil bereits weiter zu-
rlckliegenden Gerichtsurteilen insgesamt deut-
lich hohere Steuerrtickzahlungen als im Jahr
2015 erfolgen werden.'? Die dampfende Wir-
kung der Gerichtsurteile entfallt dann im Jahr
2017 weitgehend. Dies und die unterstellten
soliden gesamtwirtschaftlichen Rahmendaten
fihren zu einem wieder starken Aufkommens-
zuwachs von 4%2% im Jahr 2017. Fur die Jahre
von 2018 bis 2020 werden Anstiege von jahres-
durchschnittlich 3%2% prognostiziert. Die Ent-
wicklung wird dann im Wesentlichen durch die
gesamtwirtschaftlichen Wachstumsannahmen
und den Fiscal drag bestimmt, dessen Effekt die
Entlastungen durch den Ubergang zur nach-
gelagerten Rentenbesteuerung deutlich Uber-
wiegt. Die Steuerquote (in finanzstatistischer
Abgrenzung) steigt demnach bis zum Ende des

Prognosezeitraums 2020 auf 22,4% an (2014:
22,1%).

Die Prognose vom Mai wurde fir das laufende
Jahr damit spUrbar aufwarts revidiert (+5
Mrd €). Mafsgeblich daflr ist, dass die kassen-
mafigen Steuereinnahmen sich bisher glns-
tiger entwickeln als erwartet. Dieses schreibt
sich zwar zum Teil auch in die Folgejahre fort.
Auch sorgen die im Vergleich zur Mai-Schat-
zung etwas gunstigeren makrodkonomischen
Rahmendaten fur sich genommen flr eine
leichte Aufwartskorrektur. Im kommenden Jahr
werden diese Effekte aber deutlich Uberkom-
pensiert durch die Wirkung der beschriebenen
Rechtsanderungen bei der Einkommensteuer,
die im Mai noch nicht einbezogen worden

12 Dies betrifft vor allem die im Vergleich zu 2015 hoheren
Ausfalle der o.g. Gerichtsurteile zu § 40a KAGG. Ferner
wird von Ausféllen in der Folge des EuGH-Urteils vom
20. Oktober 2011 zur Besteuerung von Streubesitzdividen-
den ausgegangen (Rechtssache C-284/09).

Einnahmen-
erwartung fir
das laufende
Jahr angehoben,
fir 2016 aber
abgesenkt



Kaum gestie-
genes Defizit im
dritten Quartal
trotz Auffiillung
des Kommunal-
investitionsfor-
derungsfonds

Entwurf far
zweiten Nach-
tragshaushalt
2015 nutzt
Spielrdume zur
Bildung einer
Rucklage ohne
Nettokredit-
aufnahme

waren," sowie durch die nun zusatzlich erwar-
teten Ausfalle aufgrund von Gerichtsurteilen.
Per saldo wurden die Einnahmenerwartungen
fur das kommende Jahr damit splrbar abge-
senkt (=5 Mrd €). Ab dem Jahr 2017 wird aber
mit wieder etwas hoheren Steuereinnahmen
gerechnet," wozu die etwas glnstigeren ge-
samtwirtschaftlichen Annahmen und auch die
weitere Fortschreibung des Kassenergebnisses
aus dem laufenden Jahr beitragen. Aufkom-
mensmindernd wirkt dagegen vor allem die
Senkung bei der Einkommensteuer.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt verzeichnete im dritten
Quartal ein gegenliber dem Vorjahr kaum ge-
stiegenes Defizit von rund 3 Mrd €. Die Einnah-
men wuchsen deutlich um 4% (32 Mrd €), was
allein auf die Zunahme des Steueraufkommens
zurlickzufihren war. Die Ausgaben legten mit
4%2% leicht starker zu. Ausschlaggebend war
unter dem Strich die einmalige Zuflhrung von
3% Mrd € an den Kommunalinvestitionsfor-
derungsfonds, der parallel zum ersten Nach-
tragshaushalt 2015 gegrindet wurde. Ein spur-
barer Rlickgang stand zwar erneut bei den Zins-
ausgaben zu Buche (= 9%2% bzw. 1 Mrd €). Das
Gegengewicht bildeten aber eine starke Zu-
nahme beim laufenden Sachaufwand (ins-
besondere Zahlungen flr militarische Beschaf-
fungen) sowie ein Plus bei den Zuweisungen an
die Lander (jeweils 2 Mrd €). Das Arbeitslosen-
geld I, auf das bedurftige anerkannte Flicht-
linge einen Anspruch haben und das deshalb in
naher Zukunft mehr Mittel in Anspruch nehmen
wird, verursachte mit einem Plus von 3% ge-
genUber dem Vorjahresquartal noch keine gro-
[Seren Zusatzausgaben.

FUr das Gesamtjahr 2015 sieht der Entwurf fir
einen zweiten Nachtragshaushalt nach den
Beratungen im Haushaltsausschuss Anfang
November wiederum keine Nettokreditauf-
nahme vor. Gegenlber dem ersten Nachtrags-
haushalt wurden zwar insbesondere Mehrein-
nahmen aus der Frequenzauktion vom Juni
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(abzgl. der damit verbundenen Ausgabener-
machtigungen) von fast 4 Mrd €, steuerliche
Mehreinnahmen von 1 Mrd € (nach der Abtre-
tung von Umsatzsteuermitteln an die Lander
vor allem zur Bewaltigung hoherer Asylbewer-
berleistungen) und um 2 Mrd € niedrigere Aus-
gaben im Einzelplan Bundesschuld veranschlagt.
Diesen Entlastungen stehen nun aber im
Wesentlichen zusatzliche Zufuhrungen von 1%2
Mrd € an den Energie- und Klimafonds, Mehr-
ausgaben von %2 Mrd € im Zusammenhang mit
dem Arbeitslosengeld Il und die Dotierung einer
Ricklage von 5 Mrd € gegenuber.”™ Die Rick-
lage soll in den folgenden Jahren zur Deckung
flichtlingsbedingter Mehrbelastungen des Bun-
des zur Verflgung stehen. Die Zuflhrung an die
Rlcklage bewirkt, dass die Nettokreditauf-
nahme weiter mit null ausgewiesen wird
(,schwarze Null”). Sie beeinflusst aber nicht den
Finanzierungssaldo, sodass hier ein Uberschuss
von gut 4% Mrd € zu Buche steht.'®

Die Schuldenbremse begrenzt das strukturelle
Defizit des Bundes ab 2016 auf 0,35% des BIP
(zunachst rd. 10 Mrd €). Hier setzt das Bundes-
finanzministerium bei der Bestimmung des
strukturellen Saldos an der Nettokreditauf-
nahme an (gemaf$ dem vom Haushaltsaus-
schuss Uberarbeiteten Entwurf fir den zweiten
Nachtragshaushalt 2015 also O €). Herausge-
rechnet werden dann konjunkturelle Einflisse

13 Der Arbeitskreis , Steuerschatzungen” schatzt das Steuer-
aufkommen auf der Basis des geltenden Steuerrechts. Die
Anderungen bei der Einkommensteuer wurden erst nach
Abschluss der Mai-Steuerschatzung beschlossen.

14 So wurden die Einnahmen der Jahre 2017 und 2018 um
jeweils 2 Mrd € und 2019 um 1 Mrd € angehoben.

15 Falls sich beim Abschluss des Haushalts 2015 dartber
hinaus ein Finanzierungstberschuss ergeben sollte, ist vor-
gesehen, diese Ricklage weiter aufzustocken. Urspringlich
war geplant, etwaige Uberschisse — wie %2 Mrd € im Jahr
2014 — nicht als solche auszuweisen, sondern als Uberplan-
mafige Ausgaben zu Tilgungszwecken an den Investitions-
und Tilgungsfonds zu leiten.

16 Fir die Rucklagenzufihrung ist eine Klassifizierung als
Ausgabe der Hauptgruppe 9 (Besondere Finanzierungsvor-
gange) vorgesehen. Ohne eine solche Zufihrung ware eine
Nettotilgung auszuweisen. Beim kassenstatistischen Finan-
zierungssaldo werden die in Hauptgruppe 9 veranschlag-
ten Vorgange dagegen nicht bertcksichtigt. Somit wird ein
Uberschuss ausgewiesen. In den fir die européischen Haus-
haltsregeln relevanten VGR sind Rucklagenzufihrungen wie
eine finanzielle Transaktion ebenfalls ohne Ausgabenwir-
kung.
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(in diesem Fall eine marginale rechnerische Ent-
lastung) und der Einfluss finanzieller Trans-
aktionen (Entlastung um 1% Mrd €). Darlber
hinaus werden einzelne zu konsolidierende
Extrahaushalte eingerechnet (fur die aber keine
Schatzung vorgenommen, sondern ein aus-
geglichener Saldo angesetzt wurde). Im Ergeb-
nis wird damit in der neuen Planung fur das
Jahr 2015 eine die Grenze der Schuldenbremse
mit Abstand nicht ausschopfende strukturelle
Nettokreditaufnahme von 1%2 Mrd € ausgewie-
sen. Wirden dagegen der durch die Vorfinan-
zierung aus dem Bundeshaushalt bedingte ab-
sehbare Uberschuss beim Kommunalinvestiti-
onsforderungsfonds einbezogen und die Zufih-
rung an die Rucklage (wie eine prinzipiell
vergleichbare finanzielle Transaktion) herausge-
rechnet, so wurde — wie beim Finanzierungs-
saldo — ein spurbarer struktureller Uberschuss
ausgewiesen. Bei kunftigen Ricklagenentnah-
men und Defiziten in den Sondervermdgen
wurde eine entsprechend ungunstigere Haus-
haltslage angezeigt. Durch eine solche konsoli-

dierte Betrachtung wurde die strukturelle Lage
des Bundes insgesamt besser abgebildet. Diese
Vorgehensweise lage auch mit Blick auf die ent-
sprechenden Regelungen der europaischen
Defizitgrenzen nahe.

Nach der dem Haushaltsausschuss im zweiten
Nachtragshaushalt noch nicht verfligbaren
Steuerschatzung vom November ergeben sich
fur das Jahr 2015 Mehreinnahmen von 1%
Mrd €. Uberdies scheinen noch einige weitere
Ansatze — wie etwa flr die Ruckflusse aus dem
EU-Haushalt sowie nicht zuletzt militarische Be-
schaffungen — weiter vorsichtig bemessen.
Auch bei den Zinsausgaben kénnte es ungeach-
tet der im Nachtragshaushaltsentwurf bereits
veranschlagten weiteren Verringerung ange-
sichts des bis zum Jahresende ausstehenden
eng begrenzten Schuldendienstes noch zu einer
Minderausgabe gegeniiber den Planungen
kommen. Insgesamt ist es damit wahrschein-
lich, dass die Zufihrung an die Ricklage merk-
lich hoher ausfallt.

Der Anfang Juli vom Bundeskabinett beschlos-
sene Entwurf fur den Bundeshaushalt 2016
sah ebenfalls keine Nettokreditaufnahme vor. Er
enthielt aber noch keine Veranschlagungen fur
Belastungen durch die spurbar verstarkte Zu-
wanderung von Flichtlingen. Im Oktober wur-
den dann mit dem Asylverfahrensbeschleuni-
gungsgesetz Vereinbarungen zur innerstaat-
lichen Lastverteilung umgesetzt. Dabei verzich-
tet der Bund zugunsten der Lander flr das Jahr
2016 auf 3%2 Mrd € aus seinen Umsatzsteuer-
anteilen. Damit sollen die bei Landern und Ge-
meinden anfallenden geschatzten Kosten fur
Asylbewerberleistungen zu einem guten Teil ab-
gedeckt werden. Kern der Regelung ist eine
vom Bund zu erstattende Fallpauschale von
monatlich 670 € pro Asylbewerber. In der Be-
grindung zum Gesetzentwurf wurde zum
jeweiligen Jahresende eine Spitzabrechnung an-
gekindigt, die die tatsachlichen Fallzahlen be-
rucksichtigen und zusammen mit den noch

17 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen,
Monatsbericht, August 2015, S. 73 1.
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nicht festgelegten Abschlagen fir das Folgejahr
vollzogen werden soll.'™® Zudem werden zur
Verbesserung der Kinderbetreuung im Rahmen
der genannten Mittelabtretung Einsparungen
weitergeleitet (Y2 Mrd €), die sich daraus erge-
ben, dass das Bundesverfassungsgericht das
vom Bund gewahrte Betreuungsgeld als verfas-
sungswidrig untersagt hatte, und es wird ein
Festbetrag flr erhohte Kosten bei unbegleiteten
minderjahrigen Flichtlingen gewahrt. Daneben
erhalten die Lander fUr die Jahre 2016 bis 2019
zusatzlich jahrlich 2 Mrd € zur zusatzlichen For-
derung des Wohnungsbaus. In einem separaten
Gesetz wurde zudem beschlossen, hohere Lan-
deranteile am Energiesteueraufkommen zur
Forderung des schienengebundenen Personen-
nahverkehrs (V2 Mrd €) zu gewahren.

Die staatlichen Mehraufwendungen, die sich
nach einer Schutzgewahrung im Rahmen eines
Asylverfahrens ergeben, entfallen zu grof3en
Teilen auf den Bund. So ist ab dem Jahr 2016
mit starker wachsenden Belastungen im Bereich
der Grundsicherung flr Arbeitsuchende zu
rechnen. Der Bund finanziert hier das Arbeits-
losengeld Il sowie bei einer leichten Differenzie-
rung zwischen verschiedenen Landern etwa ein
Drittel der grundsatzlich von den Kommunen zu
tragenden Unterkunftskosten. Angesichts des
absehbaren Bedarfs an Sprach- und Berufsqua-
lifizierungsunterricht fir einen guten Teil der
Fllichtlinge dUrfte die erfolgreiche Integration in
den Arbeitsmarkt haufig langere Zeit in An-
spruch nehmen. Dementsprechend ist zu erwar-
ten, dass fur einen Grofsteil Uber langere Zeit
Grundsicherungsleistungen zu zahlen sein wer-
den. Aufgrund zunachst nur geringer mit den
staatlichen Transfers zu verrechnender eigener
EinkUnfte konnte der Mittelbedarf je Fall den
Durchschnittswert bisheriger Leistungsbezie-
hender splrbar Ubersteigen.

Nach den Schlussberatungen im Haushaltsaus-
schuss zum Bundeshaushalt 2016 liegt das Aus-
gabenvolumen nunmehr um 5 Mrd € hoher als
im Regierungsentwurf vom Sommer. Davon
entfallen 2% Mrd € auf das (fur das Arbeits-
losengeld Il und die Anteile bei den Unter-
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kunftskosten zustandige) Ressort Arbeit und So-
ziales. Im Zusammenhang mit der Flichtlings-
migration wurden auch die Ansatze fir das In-
nenministerium (nicht zuletzt zugunsten des fur
die Asylverfahren zustandigen Bundesamtes fur
Migration und Fluchtlinge) um 1 Mrd € und fur
das Auswartige Amt (fur humanitare Hilfen und
Mafnahmen zur Vermeidung von Krisen) um
Y2 Mrd € aufgestockt. Nach der Steuerschat-
zung vom November sind fir den Bundeshaus-
halt 2016 gegenuber den Ansatzen vom Som-
mer Mindereinnahmen von 2 Mrd € zu ver-
zeichnen. Bereinigt um die genannten Mittel-
abtretungen an die Lander bedeutet dies
allerdings bereits eine Aufwartskorrektur von 2
Mrd €. Um auf eine Nettokreditaufnahme ver-
zichten und damit eine schwarze Null auswei-
sen zu konnen, ist eine umfangreiche Entnahme
aus der im Jahr 2015 zu bildenden Riicklage von
6 Mrd € vorgesehen.

Im Rahmen der Schuldenbremse werden fur das
Jahr 2016 eine konjunkturelle Entlastung (von
2 Mrd €) und ein leichter Uberschuss aus finan-
ziellen Transaktionen veranschlagt. Fur die ein-
zubeziehenden Extrahaushalte wurden zumin-
dest im Entwurf vom Sommer in der Summe'
ausgeglichene Salden zum Ansatz gebracht,
und es ergibt sich so mit dem Verzicht auf eine
Nettokreditaufnahme ein geringes strukturelles
Defizit. Werden allerdings in der auf Seite 66
beschriebenen angemessener erscheinenden
Betrachtung sowohl die Ricklagenentnahmen
wie finanzielle Transaktionen behandelt als
auch die zu erwartenden Salden der relevanten
Extrahaushalte berucksichtigt, ist im Ergebnis
ein spUrbares strukturelles Defizit zu erwarten.

18 Bei 800 000 Personen mit einem Aufenthalt bis zur An-
erkennung bzw. Ruckfihrung von durchschnittlich 5%
Monaten ergibt sich ein Abschlag von 3 Mrd €. Die Ruck-
fihrung liegt in der Verantwortung der Lander. Eine Bun-
desfinanzierung ist nicht vorgesehen, wenn abgelehnte An-
tragstellende langer als einen Monat nach der Entscheidung
im Land verbleiben. Mit der bisherigen Ruckfihrungspraxis
wdlrde dies zu erheblichen Belastungen der Lander und
Gemeinden fuhren, sodass hier ein finanzieller Anreiz zur
Beschleunigung von Ausreisen bleibt.

19 Die Details aus der Bereinigungssitzung waren bei
Redaktionsschluss noch nicht bekannt.
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Dieses durfte aber aus heutiger Sicht noch unter
der Obergrenze von 0,35% des BIP bleiben.

Der Finanzplan bis 2019 wurde im Rahmen der
Schlussberatungen zum Haushalt wie Ublich
nicht aktualisiert. GegenuUber den dort ver-
anschlagten Einnahmen und Ausgaben ergibt
sich nun aber durch die Flichtlingszuwan-
derung eine anwachsende Belastung insbeson-
dere beim Arbeitslosengeld!l und der Betei-
ligung an den Kosten der Unterkunft. Die in der
Begrindung zum Asylverfahrensbeschleuni-
gungsgesetz vorgesehenen kunftigen Mittel-
abtretungen an die Lander zur Bewaltigung der
Asylbewerberleistungen hangen von der wei-
teren Entwicklung der Zuwanderungszahlen
und der Umsetzung der beschlossenen Mal3-
nahmen zur Beschleunigung der Asylverfahren
ab. Vor dem Hintergrund der aktuell hohen
Unsicherheit erscheint es zunachst sinnvoll,
kurzfristig auf eine Gegenfinanzierung zu ver-
zichten und die aufgebauten Sicherheits-
abstande nunmehr als Puffer zu nutzen. Bei ver-
engten Abstanden zu den Vorgaben der Schul-
denbremse und einer méglicherweise notwen-
digen deutlichen Aufstockung der Integrations-
mafinahmen stellt sich bezlglich der dann
deutlich gewordenen strukturellen Mehrausga-
ben allerdings voraussichtlich im weiteren Ver-
lauf die Frage nach einer Gegenfinanzierung.
Dann ware es auch naheliegend, wieder Sicher-
heitsabstande zu den Obergrenzen bis zum
Erreichen gewisser struktureller Uberschisse
einzuplanen.

Die in den Quartalstibersichten des Bundes-
finanzministeriums zusammengefassten Extra-
haushalte des Bundes?® meldeten im dritten
Quartal einen Uberschuss von 4% Mrd €, nach
Y2 Mrd € vor Jahresfrist. Den Hauptbeitrag lie-
ferte der Kommunalinvestitionsférderungsfonds
mit 3%2 Mrd €, weil er vom Bund in diesem
Quartal aufgeflllt wurde. Die im Vorjahr ver-
zeichneten Uberschisse von Versorgungsriick-
lage und Versorgungsfonds wurden leicht auf
insgesamt %2 Mrd € ausgeweitet. Beim Sonder-
fonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) ergab
sich nach einem ausgeglichenen Saldo vor Jah-

resfrist nun ein Uberschuss von 1 Mrd € durch
die Riuckzahlung einer Kapitaleinlage von der
Pfandbriefbank, die aus einem Teil der Hypo
Real Estate hervorgegangen war. Dagegen ist
der in den Vorjahren im Sommerquartal angefal-
lene Uberschuss des Restrukturierungsfonds fur
Kreditinstitute von %2 Mrd € durch die Ubertra-
gung der Abgaben von grof3eren Banken auf die
europdische Ebene nunmehr weitestgehend
entfallen. Ahnlich wie in den Vorquartalen blie-
ben die Ausgaben des im Sommer 2013 gebil-
deten Hilfsfonds zum Ausgleich von Flutschaden
relativ eng begrenzt. Nicht zuletzt die im ersten
Nachtragshaushalt 2015 vom Bund verankerte
Rickholung von %2 Mrd € zur Refinanzierung
der Umsatzsteuermittel, die zur Finanzierung
hoherer Ausgaben fur Asylbewerberleistungen
an die Lander abgetreten wurden, wirde hier im
letzten Quartal aber noch zu einer Beschleuni-
gung der Ausgaben fuhren. Zu dem hohen
Uberschuss beim Kommunalinvestitionsfor-
derungsfonds, den Nettozuflhrungen an die
Vorsorgeextrahaushalte und den Ruckzahlungen
an den SoFFin tritt im weiteren Verlauf auch
noch die nun vom Bund geplante Vorauszah-
lung von 1%2 Mrd € an den Energie- und Klima-
fonds hinzu. Daher durften insgesamt die hier
erfassten Extrahaushalte im laufenden Jahr deut-
lich glinstiger abschlieRen als im Vorjahr (Uber-
schuss von etwa 4 Mrd €, davon 2 Mrd € aus
der nun entfallenen Beteiligung des Investitions-
und Tilgungsfonds am Bundesbankgewinn).

Landerhaushalte?"

Die Kernhaushalte der Lander verzeichneten
auch im dritten Quartal ein im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum verbessertes Ergebnis. Der
Uberschuss stieg um gut %2 Mrd € auf 2 Mrd €.
Dabei legten die Einnahmen um 6% (gut 4%2
Mrd €) zu, weiter getragen vom kraftig spru-

20 Nicht enthalten sind hier insbesondere die Bad Banks
und kaufmannisch buchende Einheiten.

21 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im zweiten
Quartal 2015 wurde in den Kurzberichten des Monats-
berichts Oktober 2015 kommentiert. Neuere Daten liegen
noch nicht vor.
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delnden Steueraufkommen (+7% bzw. 4 Mrd €).
Die Einnahmen von offentlichen Verwaltungen
wuchsen wegen deutlich gestiegener — zu
einem guten Teil an die Gemeinden weiterzulei-
tender — Bundesmittel ebenfalls stark (1 Mrd €).
Der Ausgabenanstieg beschleunigte sich merk-
lich auf gut 5% (4 Mrd €). Die Halfte des Zu-
wachses entfiel auf die hoheren Zuweisungen
an die offentlichen Verwaltungen, insbesondere
die Gemeinden (+10%2% bzw. 2 Mrd €). DarU-
ber hinaus trugen die Personalausgaben (+ 3%)
und insbesondere die Dynamik des laufenden
Sachaufwands (+12%) jeweils etwa 1 Mrd € bei,
und die Zinsausgaben (- 4%2%) schwachten
ihren Ruckgang etwas ab.

Der Uberschuss der Landerkernhaushalte lag
nach den ersten drei Quartalen bei gut 5 Mrd €
und damit 4 Mrd € Uber dem Vergleichswert aus
dem Jahr 2014. Im Gesamtjahr sollte das Vorjah-
resergebnis (Uberschuss von gut %2 Mrd €)
mithin deutlich Ubertroffen werden. Zwar ist im
Schlussquartal nochmals mit héheren Zahlungen
an die Gemeinden, insbesondere im Zusammen-
hang mit den steigenden Asylbewerberleistun-
gen, zu rechnen. Doch durften die zuletzt auch
fur das Jahr 2015 beschlossenen hoheren Um-
satzsteuermittelabtretungen des Bundes an die
Lander diesen Effekt ausgleichen. Fir die nachs-
ten Jahre werden weiterhin gunstige gesamt-
wirtschaftliche Rahmenbedingungen mit stetig
wachsenden Steuereinnahmen und auch zu-
nachst weiter ricklaufigen Zinsausgaben erwar-
tet. Die jlngste Steuerschatzung ergab fur die
Lander gegenuber der Mai-Projektion Mehrein-
nahmen von 5 Mrd € im laufenden und 3%
Mrd € im kommenden Jahr, die allerdings 2016
zum grofsten Teil auf Steuerabtretungen des
Bundes zum Ausgleich des Belastungsanstiegs
bei den Asylbewerberleistungen zuriickgehen.

Gleichzeitig ist mit deutlichen Mehrausgaben
der Lander in diesem Zusammenhang zu rech-
nen. Mit den jlngsten Beschllssen entlastet der
Bund die Lander (und Gemeinden) zunachst mit
einer Pauschalhilfe von insgesamt 2 Mrd € im
Jahr 2015 und einer Art Abschlagszahlung
(einschl. fester Komponenten wie hoherer Mit-
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tel fUr den schienengebundenen Personennah-
verkehr) von rund 5 Mrd € im Jahr 2016. Letzt-
lich soll der Bund allerdings Fallpauschalen fur
die tatsachliche Zuwanderungszahl erstatten,
und fir Ende 2016 (und anschliefsend jahrlich)
wurde eine auf Fallpauschalen basierende Spitz-
abrechnung angekundigt. Allerdings durfte der
Pauschalsatz nicht ausreichen, die tatsachlich zu
erwartenden fallbezogenen Kosten einschliefs-
lich der Bildungsbedarfe zu decken. Auch Lan-
der und Gemeinden werden somit einen Finan-
zierungsbeitrag leisten mussen. Dies gilt auch
nach anerkanntem Asylantrag. Dann Uber-
nimmt der Bund zwar die Grundsicherungsleis-
tungen bei Arbeitslosigkeit und einen guten Teil
der Unterkunftskosten. Sowohl! die restlichen
Aufwendungen fur Unterkunft als auch ins-
besondere Leistungen fur Bildung und Kinder-
betreuung werden aber auch bei Landern und
Gemeinden zu Buche schlagen. Diese erbringen
somit einen guten Teil der Leistungen und soll-
ten gleichzeitig an einer kostenglnstigen Leis-
tungserbringung interessiert sein. Dabei setzen
die vereinbarten Regelungen nicht zuletzt ge-
zielte Anreize zur Forderung der Ausreise bei
abgelehnten Antrdgen. Die genauen finanziel-
len Auswirkungen auf die Landerhaushalte sind
noch nicht abzusehen. Zumindest ein Abbau
der Uberschisse der Landergesamtheit er-
scheint im kommenden Jahr angelegt.

I Sozialversicherungen??

Rentenversicherung

In der gesetzlichen Rentenversicherung ergab
sich im dritten Quartal 2015 ein Defizit von gut
2% Mrd €. Die grundsatzlich gunstige Finanz-
entwicklung wurde dabei durch das Renten-
paket (insbesondere hohere Renten fur Kinder-
erziehung und abschlagsfreie Rente flr langjah-
rig Versicherte ab 63 Jahre) uberdeckt, sodass

22 Die Finanzentwicklung der gesetzlichen Krankenver-
sicherung und der sozialen Pflegeversicherung im zweiten
Quartal 2015 wurde in den Kurzberichten des Monats-
berichts September 2015 kommentiert. Neuere Daten lie-
gen noch nicht vor.
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sich die finanzielle Verschlechterung im Vorjah-
resvergleich fortsetzte. Zwar waren die Neurege-
lungen bereits zum 1. Juli 2014 in Kraft getre-
ten, doch wurden die ausgeweiteten Leistun-
gen erst mit zeitlichen Verzogerungen im Laufe
des zweiten Halbjahres 2014 voll ausgabenwirk-
sam. Die Beitragseinnahmen wuchsen trotz der
Beitragssatzsenkung von 18,9% auf 18,7% um
fast 3% (beitragssatzbereinigt sogar um anna-
hernd 49%). Insgesamt war der Einnahmen-
anstieg mit gut 2% aber schwacher, weil die
Bundeszuschussraten im dritten Quartal des
Vorjahres (bedingt durch die spate Verabschie-
dung des Bundeshaushalts) etwas hoher ausge-
fallen waren. Die Ausgaben wuchsen mit 5%
zwar immer noch sehr kraftig, aber bereits
schwacher als in den beiden Vorquartalen,
worin der allmahlich nachlassende Effekt des
Rentenpakets auf die Zuwachsraten im Vorjah-
resvergleich zum Ausdruck kommt.

Der Anstieg der Rentenausgaben wurde zur
Jahresmitte durch die Rentenanpassungen im

Westen um 2,1% und im Osten um 2,5% etwas
starker als mit der Anhebung im Vorjahr
erhoht.2® Ansonsten weisen diese Zahlungen
aber keine hohere Dynamik als im Vorquartal
auf. Dies ware allein aufgrund der wohl immer
noch gestiegenen Zahl der vorgezogenen Ren-
ten ab 63 Jahren zu erwarten gewesen. Offen-
bar wirkt hier jedoch eine gegenlaufige Grund-
tendenz insbesondere aufgrund der allmah-
lichen Anhebung des gesetzlichen Rentenalters
auf 67 Jahre bei noch fehlendem Druck durch
Renteneintritte aus den starker besetzten spate-
ren Nachkriegsjahrgangen. Die weitaus ausga-
bentrachtigste Komponente des Rentenpakets
stellt das zusatzlich angerechnete Kindererzie-
hungsjahr (héhere ,Mutterrente”) dar. Die da-
mit verbundenen Mehrausgaben weisen nach
dem Niveausprung im Vorjahr keine weitere
Dynamik mehr auf.

Im Gesamtjahr 2015 wird die Entwicklung glns-
tiger ausfallen als ursprunglich erwartet. Das bei
Festlegung des Beitragssatzes erwartete Defizit
von 4 Mrd € wird unterschritten werden. Die
Rucklage bleibt somit splrbar oberhalb ihrer
regularen Obergrenze (1,5 Monatsausgaben),
sodass ruckblickend eine etwas starkere Bei-
tragssatzsenkung angezeigt gewesen ware. Bei
dem geplanten unveranderten Beitragssatz fur
das Jahr 2016 konnte die Rucklagenobergrenze
auch zum Ende des nachsten Jahres noch einmal
Uberstiegen werden. Da mit dem heutigen Satz
aber ein spUrbares Defizit angelegt ist, durfte die
Obergrenze spatestens 2017 unterschritten wer-
den, und es steht somit im weiteren Verlauf
keine Beitragssatzsenkung mehr im Raum. Nicht
zuletzt infolge der demografischen Entwicklung
vergrofert sich das Defizit in den Folgejahren

23 Die Anpassung fiel aufgrund der im Sommer 2014 voll-
zogenen Revision der VGR um etwa 1 Prozentpunkt nied-
riger aus. Die Bruttoldhne und -gehalter je Arbeitnehmer
sind dadurch um rd. 1% geringer. Fir die Rentenanpassung
wurde dieser Wert — wie vorgeschrieben — fir das Jahr 2014
in Relation zum bereits verwendeten, nicht revidierten Wert
flr das Jahr 2013 gesetzt. Da die Renten aber grundsatzlich
den — von der Revision nicht beeinflussten und erst spater
verfigbaren — beitragspflichtigen Einkommen der Renten-
versicherten folgen, wird es im Gegenzug im Jahr 2016 zu
einer entsprechend starkeren Rentenanpassung kommen.

Allmdhlich nach-
lassender Aus-
gabendruck zum
Jahresende hin

Beitragssatz
wohl mittelfristig
stabil



Anhaltende Ver-
besserung der
BA-Finanzen im
dritten Quartal

Hoher Uber-
schuss far 2015
zu erwarten,
BA-Finanzen von
Fliichtlings-
zuwanderung
vorerst wohl
wenig betroffen

tendenziell weiter.?? Der heutige Satz kdnnte
aber wohl zumindest bis zum Ende des Jahr-
zehnts gehalten werden, ohne dass die Ruck-
lagen ihre gesetzliche Untergrenze von 0,2
Monatsausgaben zu unterschreiten drohen.

Bundesagentur fur Arbeit

Die Bundesagentur flr Arbeit (BA) verzeichnete
im dritten Vierteljahr einen Uberschuss von gut
1 Mrd €, der damit ebenso wie in den Vorquar-
talen um %2 Mrd € hoher ausfiel als vor einem
Jahr. Die Beitragseinnahmen wuchsen mit gut
4% anhaltend kraftig. Auf der Ausgabenseite
wurden dagegen fast 4% weniger Mittel fir das
Arbeitslosengeld aufgewendet. Hinzu kamen
deutliche Ruckgange in einer GrofRenordnung
von rund 40% bei der auslaufenden Subventio-
nierung der Altersteilzeit. Die Ausgaben fir Mal3-
nahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik verharr-
ten erneut praktisch auf ihrem Vorjahresniveau.
Kraftigere Zuwachse von gut 4% fielen dagegen
im Bereich der Verwaltungsausgaben der BA an.
In der Summe standen 4% hohere Einnahmen
3% niedrigeren Ausgaben gegenuber.

Zum Jahresende zeichnet sich bei der BA ein
Uberschuss von 3 Mrd € bis 4 Mrd € ab, wah-
rend im Haushaltsplan der BA lediglich %2 Mrd €
(jeweils ohne Vorsorgefonds) veranschlagt
waren. Die gestiegene Zuwanderung wird die
BA-Finanzen im laufenden und voraussichtlich
auch im kommenden Jahr kaum unmittelbar
beeinflussen, weil dem (einnahmensteigernden)
Einstieg in die reguldre Beschaftigung zumeist
noch eine Qualifizierungsphase vorausgehen
durfte, die wohl aufserhalb des BA-Budgets
finanziert werden sollte. Auf der Ausgabenseite
bietet die BA Versicherungsleistungen, die
vorherige Beitragszahlungen von grundsatzlich
einem Jahr voraussetzen. Daher haben die
erwerbsfahigen Zuwanderer zunachst nur be-
durftigkeitsabhangige Anspriche im Bereich
der Grundsicherung fur Arbeitsuchende (ins-
besondere Arbeitslosengeld Il), der in die finan-

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit

Mrd €, vierteljahrlich

9,5
9.0 Einnahmen?
8,5
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73 Ausgaben
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Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. 1 Ohne Liquiditatshilfen des
Bundes. 2 Einschl. der Zufuhrungen an den Versorgungsfonds.
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zielle Verantwortung des Bundes und teilweise
auch der Gemeinden fallt.

24 Die derzeitige Zuwanderung durfte allmahlich steigende
Beitragseingange mit sich bringen, wahrend angesichts der
Altersstruktur die Rentenausgaben zunachst kaum zulegen
durften. Bei einer insgesamt hoheren Erwerbstatigkeit in
Deutschland vermindert sich einerseits der rentendamp-
fende Effekt aus dem Nachhaltigkeitsfaktor sowie aus dem
grundsatzlich angelegten Beitragssatzanstieg, und die Ren-
ten werden insofern etwas starker angepasst. Andererseits
durfte bei unterdurchschnittlichen Verdiensten der Zuge-
wanderten die Lohnentwicklung pro Kopf gedampft wer-
den, sodass die Rentenanpassungen aus diesem Grund
niedriger ausfallen.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegenuber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
6,1 2,4 1.2 1.2 - 18 - 23 - 1.2 0,20 0,29 2,8
6,1 2,4 1,3 1,2 - 19 - 24 - 13 0,16 0,29 2,6
5,6 2,2 1,0 1.1 - 21 - 25 - 10 0,19 0,31 24
52 2,0 0,8 1,0 - 23 - 26 - 10 0,25 0,33 2,3
50 2.1 1.1 1.2 - 25 - 27 - 13 0,25 0,32 2,2
5,4 2,4 1,6 1,5 - 24 - 23 - 16 0,08 0,24 2,0
5,6 2,5 1,8 1.8 - 18 - 18 - 13 0,04 0,21 19
59 2,7 2,1 2,1 - 18 - 19 - 11 0,02 0,19 1.7
6,2 3,0 2,5 2,4 - 16 - 19 - 1.1 0,01 0,10 1,6
6,2 2,7 2,5 2,7 - 13 - 16 - 17 0,00 0,08 1,6
6,9 33 3.1 3,1 - 10 - 15 - 19 - 0,01 0,08 1,5
8,0 3,7 3,7 3,6 - 0,1 - 07 - 22 - 0,03 0,08 1.3
9,0 4,0 3.9 3.9 0,2 - 04 - 25 - 0,05 0,06 1.1
9,2 4,1 4,2 4,2 0,3 - 0.2 - 26 - 0,04 0,05 1,0
10,1 4,6 4,7 4,7 0,7 0,1 -29 - 0,05 0,03 0,8
10,6 5,0 5,4 5,0 1,0 0,3 - 33 - 0,07 0,00 0,8
11,3 50 50 5,1 1.3 0,6 - 33 - 0,11 - 0,01 1.3
11,8 52 4,9 51 1.3 0,3 - 33 - 0,12 - 0,01 1,6
12,3 55 53 51 1.9 0,9 - 33 - 0,12 - 0,02 1,5
11,5 5,1 4,9 5,0 2,2 1.1 - 33 - 0,12 - 0,03 1.3
11,7 5,2 4,9 2,2 0,8 - 34 - 0,14 - 0,04 1,3
- 0,14 - 0,05 11

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

2. AuBenwirtschaft

Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Aver

age. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7

Siehe auch Anmerkungen zu Tab. V1.4, S.43°8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
Lander:DE,FR,NL,BE,AT,FI,IE,PT,ES,IT,GR, ~ (nach
Umschuldung im Mérz 2012 Neuemission).

Staatsanleihen.

Einbezogene

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

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real
Mio € 1 EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
- 720 + 4433 - 16156| - 6485 - 36207 + 4543 + 19313 + 2679 1,3610 103,0 99,5
+ 10502 + 19771 — 25445 - 16349 - 59575 + 1315 + 49619 - 455 1,3659 103,2 99,6
+ 21987 + 22896 + 116084| + 31947 + 49974 + 4075 + 29848 + 240 1,3823 104,3 100,6
+ 14939 + 19446 + 14905 + 20947| + 19798 + 373 - 26614 + 400 1,3813 104,2 100,4
+ 2 061 + 20702 - 1159 + 4517 - 69457 + 3471 + 59828 + 482 1,3732 103,6 99,5
+ 18878 + 21097 + 47064 + 11583 - 37375 + 385 + 72918 - 447 1,3592 102,7 98,7
+ 30977| + 26332 + 20134| + 47101 + 26050| + 347) - 10261 - 712 1,3539 102,3 98,2
+ 13256 + 10632 + 5 805 - 4743 + 2064 + 3978 + 3242 + 1264 1,3316 101,5 97,5
+ 33050 + 25478] + 81891 + 9141 + 86258| + 13481 - 25043 - 1946 1,2901 99,9 95,9
+ 30262 + 29215 + 50705| - 42201 + 65580| + 4621 - 16321 + 1045 1,2673 99,1 95,0
+ 26317| + 25047] + 52039 + 7905 + 5736 + 3120 + 34580| + 698 1,2472 99,0 94,9
+ 39536 + 26674 - 42771 - 14620 + 19914 + 2216 - 51402 + 1121 1,2331 99,0 94,8
+ 8553 + 12757 - 52903 - 4788 - 53196 + 4685 - 885 + 1280 1,1621 95,2 91,1
+ 14394 + 26119 - 18805 + 20843 - 41057 + 9514 - 12310 + 4205 1,1350 93,3 89,5
+ 30892 + 26835| + 109260 + 91459 - 19366 + 8421 + 28492 + 254 1,0838 90,6 86,9
+ 24070 + 27948| - 55809 - 14905| + 24303 + 5138 - 66428| - 3917 1,0779 89,7 86,1
+ 7976| + 25064 + 20747 - 5771 + 45219 + 2933 - 19823 - 1810 1,150 91,6 87,9
+ 35079 + 33349| + 59363| - 19771 + 56702 - 4279 + 23488| + 3223 1,1213 92,3 88,5
+ 37881 + 36007| + 45808| + 30149 + 62899] + 10535 - 50776 - 6999 1,0996 91,3 » 875
+ 13655 + 15210 + 3945 + 2866 + 29747 - 7161 - 22901 + 1394 1,139 93,01 P 89,0
1,1221 93,8] P 896
1,1235 93,61 P 893

XI1.10 und 12, S. 81°/ 822 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegenuber den
Wahrungen der EWK-19-Gruppe.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig.
1 Verdnderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt des

EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland  |Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt 12)3)
- 08 01 04 5,2 - 14 02 - 73 0,1 28 4,0
- 03 0,0 0,3 1,6 - 11 0,7 - 32 1,4 1,7 3,0
0,9 1,3 1,6 29 - 04 0,2 0,6 52 0,4 2,4
07 1,4 1,0 2,9 - 05 - 02 0,4 7,0 05 23
08 1,5 1,2 2.7 - 05 0,1 2,0 37 0,4 23
0,9 1,2 1,6 3.4 - 05 0,2 1,2 6.0 06 2.1
1,2 1,2 1,2 1,1 - 02 1,0 0.2 7.2 0.2 1,8
1,5 1,5 1,6 2,0 0.2 1,1 1,7 6.7 09 2,8
Industrieproduktion M4
- 24 - 21 - 03 1,5 - 15 - 26 - 21 - 15 6,3 6,2
- 07 0,9 0,2 4,2 - 32 - 06 - 32 - 22 3,2 - 04
0,8 1,0 1,3 2,4 - 21 - 11 - 20 20,9 0,5 - 09
09 2,1 0,9 2,4 - 20 - 20 - 28 228 0,0 - 02
06 0,0 07 3.2 - 21 0,0 - 30 21,6 1,4 - 08
03 - 15 07 5.3 - - 13 01 25,9 1,4 - 07
1,6 0,0 07 25 - 30 1,7 1,8 24,9 0.2 1,6
13 - 17 1,7 1,7 - 20 13 - 31 9,4 1,0 5,1
s) 1.9 p) 1,3 4,4 - 02 0,5 1,7 p) 17,9 2,0 3,8
Kapazitatsauslastung in der Industrie %
78,4 76,6 82,1 71,3 78,4 80,9 65,0 - 71,6 72,0
80,4 79,3 83,9 73,0 79,0 81,9 67,7 - 73,7 72,2
81,2 79,7 84,5 71,4 79,2 82,7 66,2 - 75,5 71,5
80,3 79,2 84,0 74,0 78,9 82,5 70,4 - 73,6 71,5
80,5 79,4 84,4 73,2 77,9 82,0 66,7 - 73,9 73.3
81,0 79,7 84,8 71,2 78,6 81,9 69,2 - 74,6 71,3
81,2 79,8 84,4 70,7 79,1 82,6 67,7 - 76,1 72,2
81,1 80,0 84,0 72,7 79,0 82,9 63,5 - 75,5 71,4
81,5 79,2 84,6 71,0 80,1 83,5 64,2 - 75,9 71,0
Standardisierte Arbeitslosenquote &7
11,4 7.6 5,4 10,0 7,7 9,8 24,5 14,7 10,7 15,0
12,0 8,4 52 8,6 8,2 10,3 27,5 131 12,1 11,9
11,6 8,5 5,0 7,4 8,7 10,3 26,5 11,3 12,7 10,8
11,1 87 4,8 6.5 93 10,3 253 97 12,3 9,5
11,0 8.8 4,7 6.4 9,4 10,4 24,8 9,6 12,4 97
11,0 8,9 4,7 6.1 9,5 10,5 25,0 9,5 12,5 10,1
10,9 8.8 4,6 5.8 9,5 10,6 25,0 9,5 12,0 10,1
10,9 8.8 4,5 57 9,5 10,8 11,9 9,9
10,8 8,7 4,4 9,5 10,7 11,8 9,8
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
25 2,6 2,1 4,2 3.2 2.2 1,0 1,9 33 23
1,4 1,2 1,6 3.2 2.2 1,0 - 09 05 13 0,0
8) 0,4 05 08 05 1,2 0,6 - 14 03 0.2 0,7
9) 03 08 07 05 0,1 03 - 14 02 02 1,2
0,2 0,9 0,1 0,3 0,1 0,3 - 11 0,4 0,2 0,7
0,2 0,9 0,1 0,1 - 01 0.2 - 13 0.2 03 - 02
0,1 08 0,1 0.2 - 02 0,1 - 04 0.2 0,4 0.2
- 01 0,9 - 02 03 - 07 0,1 - 08 0,0 0.2 - 04
s) 0,0 0.2 - 01 s) 03 - 01
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 37 - 41 - 01 03 - 21 - 48 - 88 - 80 3,0 - 08
- 30 - 29 - o1 0,1 - 25 - 41 - 124 - 57 2,9 - 09
- 26 - 31 03 ) - 33 - 39 - 36 - 39 3,0 - 15
Staatliche Verschuldung
89,3 104,1 79,7 9,5 52,9 89,6 159,4 120,2 123,2 41,4
91,1 105,1 77,4 9,9 55,6 92,3 177,0 120,0 128,8 39,1
92,1 106,7 74,9 10,4 59,3 95,6 178,6 107,5 132,3 40,6

EWU-Aggregats aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 ESVG 2010. 4 Verar-
beitendes Gewerbe, Bergbau und Energie; arbeitstaglich bereinigt. 5 Verarbeitendes

Gewerbe,

in Prozent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

R Slowakische
Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt 123
3,8 - 08 2,5 - 11 0,8 - 40 1.5 - 27 - 26 - 2,4 2012
3,6 4,3 2,6 - 05 0,3 - 11 1,4 - 11 - 17 - 59| 2013
3,0 4,1 3,5 1,0 0,4 0,9 2,5 3,0 1.4 - 25| 2014
3,8 2,1 2,8 1,2 0,5 11 2,6 3,3 11 - 1,7] 20142V
2,6 3,8 3.1 1,2 0,3 1.4 2,4 3,6 1,7 - 20 3.Vj.
1.7 6,6 4,8 1.6 - 02 0,3 2,4 2,8 2,1 - 19 4.Vj.
1.2 53 4,9 2,5 0,4 1,6 3,1 2,8 2,8 0,2] 2015 1.Vj.
1.4 3,0 52 1.8 0,7 1,6 3,2 2,6 3,2 1,2 2.Vj.
1,8 . 0,9 EN
Industrieproduktion M4
3,7 - 50 5,4 - 05 - 03 - 61 8,0 - 05 - 69 - 96| 2012
3,3 - 32 - 53 0,5 0,8 0,5 52 - 14 - 17 - 13,5] 2013
0,2 4,5 - 55 - 30 0,9 1,8 3,7 1.7 1.3 - 09| 2014
4,7 4,5 - 82 - 19 1,2 2,6 53 1,6 2,3 0,2| 2014 2.Vvj.
- 06 3,8 - 55 04 - 03 18 23 2,7 038 - 02 3.V,
35 33 - 03 - 24 03 - 02 0,6 23 05 - 08 4vj.
4,2 3,3 4,6 3,9 1,7 0,3 5,6 5,5 1,7 - 0,1] 20151.Vj.
4,6 0,4 8,5 - 45 0,6 1.9 3,6 4,9 3,1 2,9 2.Vj.
3,8 p) 6,9 P - 69 2,7 6,4 p) 4,8 4,3 3.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie >
73,2 64,5 77,0 76,7 83,6 73,5 771 783 73.3 49,3| 2013
74,9 66,2 78,1 80,2 84,3 75,6 80,7 80,3 75,8 53,9| 2014
74,2 68,3 78,6 81,8 84,0 77,7 82,4 83,6 77.8 58,2| 2015
75,1 65,4 77,2 79,6 84,2 75,6 83,2 80,8 753 54,5| 2014 3.Vj.
751 66,9 78,1 80,3 83,7 75,5 81,1 81,2 76,9 54,5 4.Vj.
74,4 66,4 80,5 80,6 84,1 78,0 81,0 85,1 78,1 54,9| 2015 1.Vj.
74,4 65,6 78,7 82,3 84,2 77,6 79,1 83,4 77,2 60,3 2.Vj.
73,6 69,0 77,2 82,2 84,4 77,7 86,2 83,6 77,6 56,4 3.V
74,3 72,2 77,9 82,2 83,4 77,6 83,4 82,3 78,1 61,1 4.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
13,4 5,1 6,3 58 4,9 15,8 14,0 8,9 24,8 11,91 2012
11,8 59 6,4 7.3 5,4 16,4 14,2 10,1 26,1 15,9| 2013
10,7 6,0 59 7.4 5,6 141 13,2 9,7 24,5 16,1| 2014
9,5 59 55 7.0 59 12,8 11,6 9,5 22,7 15,6 2015 April
9,5 59 53 6,9 6,0 12,4 11,4 9,6 22,5 15,3 Mai
9,5 59 53 6,9 58 12,3 11,3 9,5 22,3 15,2 Juni
9,6 59 52 6,8 58 12,2 11,2 9.4 22,0 15,2 Juli
9,6 59 5,1 6,8 57 12,3 11 9.3 21,8 15,2 Aug.
9,5 5,8 51 6,8 5,7 12,2 11,0 9,2 21,6 15,1 Sept.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
3.2 2,9 3,2 2,8 2,6 2,8 3,7 2,8 2,4 3,1| 2012
1,2 1.7 1,0 2,6 2,1 0,4 1,5 1.9 1,5 0,4| 2013
0,2 0,7 0,8 0,3 1,5 - 02 - 01 0,4 - 02 - 03] 2014
- 01 0,4 13 0,7 1,0 1,0 - 01 - 08 - 03 - 1,7| 2015 Mai
- 02 0,5 1.1 0,5 1.0 0,8 - 01 - 09 0,0 - 21 Juni
- 02 0,2 1,2 0,8 1.1 0,7 - 02 - 07 0,0 - 24 Juli
- 10 0,1 1.4 0,4 0,9 0,7 - 02 - 06 - 05 - 19 Aug.
- 08 - 02 1,6 0,3 0,6 0,9 - 05 - 10 - 11 - 19 Sept.
- 04 - 01 1.6 0,4 0,7 - 11 - 18 Okt.
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 31 0,2 - 36 - 39 - 22 - 57 - 42 - 41 - 104 - 58| 2012
- 26 0,7 - 26 - 24 - 13 - 438 - 26 - 15,0 - 69 - 49| 2013
- 07 1,4 - 21 - 24 - 27 - 72 - 28 - 50 - 59 - 89| 2014
Staatliche Verschuldung '®
39,8 22,1 67,6 66,4 81,6 126,2 51,9 53,7 85,4 79,3| 2012
38,8 23,4 69,6 67,9 80,8 129,0 54,6 70,8 93,7 102,5] 2013
40,7 23,0 68,3 68,2 84,2 130,2 53,5 80,8 99,3 108,21 2014
im Quartal. 6 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. 7 Standardi- 9 Ab 2015 einschl. Litauen. 10 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts (Maast-
sierte Arbeitslosenquote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungs- richt-Definition); EWU-Aggregat und Mitgliedstaaten: Européische Zentralbank,

werten des  Statistischen  Bundesamtes. 8 Ab 2014 einschl.  Lettland. Deutschland: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2015

8.

Zeit

2014 Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Zeit

2014 Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Europaische Wahrungsunion

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber 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)
- 5.1 - 92 - 16,4 4,1 12,3 32,5 16,1 - 164 - 119 - 59 0,1 - 11,3 52
77 6,1 - 32 1,6 3,9 126 - 236 - 363 10,4 - 86 - 02 - 01 19,4
- 6,1 - 62 - 171 0,1 - 01 - 9,4 64,8 74,2 - 249 - 311 - 03 - 09 7.4
- 257 - 364 23,8 10,7 9,1 51,6 37,01 - 146 - 21,0 - 149 - 04 33 - 90
9,3 23,6 - 129 - 143 - 64 69,3| - 340| - 1034 - 154 - 10,6 - 14 - 223 18,8
- 259 - 157 6,4 - 10,2 - 178 27,2 61,1 34,0 - 68 - 12,4 0,6 - 10,3 15,2
- 457 - 51,0 - 156 53 15,9 - 13| - 58| - 4,5 0,2 - 50 1.3 - 59 9,8
34,8 26,2 - 145 8,6 9,2 - 250 - 17,7 73 - 60 - 16,5 0,3 - 12,0 22,1
5,0 - 240 - 90 29,0 231 10,4 - 4,0 - 144 - 37,0 - 139 - 02 - 26,55 3,6
33,7 25,6 5,5 8,1 52 60,2 76,5 16,3 - 133 11 - 04 - 131 - 09
- 471 - 11 - 10,0 - 36,0 - 44,0 - 0,4 - 109,0 - 108,5 - 37,7 - 10 2,3 - 40,2 1,1
91,0 17,6 43 73,5 51,7 - 181 192,0 210,1 - 17,4 - 143 0,3 - 11,8 8,4
9,3 19,7 2,4 - 10,4 - 05 - 237\ - 188 4,9 - 188 - 86 - 13 - 97 0,9
77,6 44,4 - 1,2 33,2 30,0 109 - 295 - 403 - 189 - 124 - 13 - 255 20,3
51,9 15,4 16,2 36,6 32,2 - 581 37,6 95,6 - 485 - 203 - 21 - 153 - 10,8
22,8 6,1 - 18 16,7 31,4 253| - 561 - 814 - 26,2 - 95 - 17 - 241 9,1
83 - 151 - 268 23,4 24,6 545| - 868 - 1413 - 143 - 12,0 - 1.2 - 128 11,8
60,5 56,8 51,5 3,8 4,1 - 66,7 - 0,0 66,6 - 65 11,4 - 07 - 21,6 4,5
14,5 - 238 5,9 38,4 47,3 - 20,6 12,0 32,6 - 10 - 23 - 14 - 89 11,6
31,3 - 85 - 66 39,8 45,4 - 8,3 - 96,8 - 834 - 131 - 32 - 08 - 246 15,5
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber I1l. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Gber 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 Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2 |lagen 3)
- 31 - 39 - 87 0,8 4,6 24,4 4,7 - 19,7 - 27 - 35 0,3 0,2 0,4
4,1 7,8 6,0 - 37 1,0 15,8 - 37 - 19,6 - 50 - 29 - 00 - 28 0,7
21,3 20,5 13,8 0,9 - 01 0,4 8,2 7,8 - 157 - 36 - 03 - 12,0 0,1
- 2,3 - 47 - 96 2,4 1.0 7,5 17,7 10,2 12,1 - 26 - 02 10,8 3,9
- 7,2 0,5 - 09 - 78 0,6 34,6 12,3 - 223 5.5 - 31 - 11 - 30 12,7
10,3 3,2 3.3 7.1 4,1 21,8 23,5 1,7 - 1,2 - 43 0,7 - 07 3.1
- 6,4 0,8 - 34 - 72 - 20 - 16,9 - 114 5,5 - 27 - 13 0,9 - 28 0,5
10,2 6,2 2,1 4,0 4,8 - 16,6 - 141 2,5 - 32 - 07 0,5 - 45 1,5
53 - 42 - 45 9,5 2,4 16,5 10,9 - 56 - 17 - 28 - 02 1,2 0,1
14,1 15,3 6,0 - 1.2 1,9 12,8 30,9 18,1 0,1 - 27 - 04 1,5 1,8
- 155 1,5 54 - 171 - 10,0 - 57 - 331 - 274 - 175 - 73 0,2 - 81 - 22
28,5 13,0 7,0 15,4 6,5 - 576 52,2 109,8 - 08 - 34 - 00 1.8 0,8
9,4 4,6 - 11 4,8 17 2,9 - 111 - 139 1,8 - 15 - 13 23 23
15,2 9,7 8,4 5.6 7,2 - 121 - 19,0 - 69 - 153 - 48 - 13 - 91 - 01
17,3 33 0,7 14,0 4,9 7,7 33,9 26,2 - 13,2 - 10,0 - 22 - 06 - 04
- 3,5 4,5 - 438 - 80 4,4 11 - 11,7 - 12,8 - 146 - 16 - 16 - 11,7 0,4
- 0,9 - 27 - 57 1,7 51 16,2 - 25,0 - 41 0,4 - 38 - 14 1,8 3,7
32,7 241 21,3 8,6 6,4 - 288 - 83 20,6 12,5 16,5 - 15 - 06 - 19
12,9 7,2 - 15 57 9,0 - 21,0 - 09 20,1 - 65 0,5 - 15 - 45 - 10
11,4 3,5 - 24 79 85 15,8 - 19 - 17,7 - 11,7 - 25 - 14 - 73 - 04

* 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 in der Europaischen Wahrungsunion

a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo [ + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4} |noten insgesamt  |zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
369 - 136 - 16,0 14,4 12,2 1,9 10,2 23| - 0,0 191 - 08| - 4,9| 2014 Febr.
- 53 3,0 - 12,3 38,5 33,0 6.3 26,7 0,6 49| - 128 - 176 3,2 Marz
- 107, - 68 - 26,8 27,9 38,2 53 329 - 79| - 24| - 8,9 54| - 11,9 April
33,11 - 50,1 - 63,8 57,8 54,9 71 47,8 1,0 19 - 139 - 41 8,6 Mai
26,4 51,1 - 16,6 231 44,4 6,4 380 - 194 - 1,9 28,1 - 129 2,4 Juni
- 231 2,4 - 28,8 15,0 10,3 9,4 0,9 64| - 1,6 2,7 169 - 7.3 Juli
- 464 - 482 - 47,5 40,7 34,9 2,0 32,8 3,5 2,4 2,9 3,7 2,4 Aug.
- 6,1 22,8 -1 - 0,8 14,7 33,4 0,3 331 - 128 - 58| - 183] - 11,6 6,0 Sept.
- 6,5 33,8 - 25,2 8,8 38,3 3,5 348 - 206| - 8,9 25,6 146| - 4,3 Okt.
259 - 114 - 92,7 90,5 100,6 6,2 94,4 - 145 441 - 2,7 5,6 0,6 Nov.
- 465 17,4 - 19,3 30,6 50,8 23,8 270 - 178| - 24 - 138) - 17,7 20,3 Dez.
80,8 - 356 - 45,2 24,5 54,4 - 27 57,1 - 37,2 7.3 22,8 20,2 - 4,4] 2015 Jan.
- 286 - 127 - 45,7 21,4 28,3 41 2421 - 85 1,6 36,5 87 2,2 Febr.
22,6 51,3 - 33,5 57,2 54,7 7,7 47,01 - 5,4 7.9 18] - 95| - 7.4 Marz
- 433| - 264 - 1121 77,0 90,8 838 82,01 - 156 18] - 184 21,9 6,3 April
441 2,5 - 27,7 61,5 91,9 6.7 852| - 351 48| - 431 - 91| - 6,8 Mai
14,0 56,9 - 6,2 39,9 65,4 10,7 54,7\ - 256 01| - 226| - 17,6 8,2 Juni
- 43| - 289 - 71,5 40,9 40,0 14,2 25,8 14| - 06| - 34 240 - 122 Juli
- 148 - 57 - 15,4 10,6 12,4 - 19 14,3 - 54 3,6 2,1 11,8 - 4,5 Aug.
29,0 27,4 -1 - 204 7.4 24,6 - 28 27,4 - 9.1 - 8,1 - 4,2 - 1571 - 1,4 Sept.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfllisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + 11 - 1l - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kundigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren | 6) geschafte (netto) 70 8) | (netto) 7 Zeit
3,7 5.1 2,4 0,2 15,2 8,7 4,4 0,5 01| - 0,0 1,6| 2014 Febr.
- 1,6 37,3 1,6 1,9 - 107| - 7.9 37| - 1,2 - 28| - 02| - 2,2 Marz
- 2,3 6,1 2,2 1,4 33,6 359 - 33| - 1,6 2,5 0,0 0,1 April
19| - 24,5 3,0 1,3 15,7 11,2 73| - 06| - 30 - 0,1 0,7 Mai
- 0,9 30,9 2,8 1,9 - 81| - 83| - 25| - 04 04| - 0,1 2,7 Juni
1,3 24,4 4,5 2,4 7,6 5.5 00| - 0,9 32| - 00| - 0,2 Juli
- 48| - 38,5 37\ - 0,1 22,7 15,8 2,9 0,6 170 - 0,3 2,1 Aug.
15| - 4,0 3,8 0,3 - 0,7 61| - 4,8 01| - 2,7 0,0 0,6 Sept.
- 13 6.5 3,2 0,8 18,2 256 - 93| - 0.3 18] - 0,0 04 Okt.
- 0,3 0,8 2,5 1,2 26,2 26,6 03| - 0.4 04| - 00| - 0,8 Nov.
- 13 12,2 3,6 5,0 - 146 - 18,1 8,2 22| - 62| - 01| - 0,6 Dez.
6,3 - 59,5 241 - 0,8 24,9 26,3 - 51 - 1,1 3,4 0,0 1,4| 2015 Jan.
- 67| - 1,4 21 0,8 28,6 23,5 0,7 0,9 1,2 0,0 2,3 Febr.
2,9 10,3 23 2,2 5,2 5,5 03| - 09| - 04| - 0,0 0,8 Marz
- 2,7 5.0 2,2 1,8 35,9 296 - 12| - 0,2 38| - 0,1 41 April
14| - 4,7 2,4 11 15,5 28,1 - 33 0,2 - 6,4 0,1 - 3.1 Mai
2,2 12,7 0,9 3,5 - 0,1 56| - 35| - 03| - 1,6 01| - 0,3 Juni
- 32| - 18,6 4,7 33 13,1 129 - 00| - 0,4 1,2 00| - 0,6 Juli
- 03] - 13,2 24| - 0,5 12,0 14,7 - 38 0,3 2,0 01| - 1,2 Aug.
1,8 16,7 281 - 0.8 20,4 14,41 - 3,4 0,8 0,5 0,5 7,7 Sept.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge 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. I1.2).

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

2013 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

2013 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Européische Wahrungsunion (Mrd €) V
25458,7 16 417,2 129771 10767,7 14279 781,6 3440,0 1105,3 23348 4661,9 4379,6
25 420,6 16 423,1 12 996,1 10781,6 1421,9 792,7 34269 1105,5 23214 4587,6 4409,9
25463,9 16 386,4 12927,6 10732,8 14015 7933 34588 11181 2340,7 46253 4452,2
25 426,6 16 364,8 12929,5 10 736,1 1398,2 795,2 34353 1099,5 23358 4616,6 4445,2
24 648,0 16 161,5 12802,4 10 649,6 1360,8 792,1 3359,1 1097,3 22618 44873 39991
25041,7 16 241,9 12 803,5 10 640,4 13684 794,7 34385 11185 2320,0 4680,4 41193
24 985,6 16 222,0 127716 10 635,6 1343,7 792,3 3450,4 1110,2 2 340,1 4671,5 4092,2
24905,6 16 233,6 127729 10 638,7 1330,0 804,2 3460,6 1108,0 2352,6 4638,6 40334
25042,7 16 233,3 12767,4 10 647,1 1294,8 825,6 34659 1107,7 2 358,2 4697,2 41123
25173,8 16 217,0 127336 10 585,5 1333,1 815,0 34834 1109,4 23739 4770,8 4186,0
251313 16 209,3 12730,5 10 606,7 13183 805,5 3478,8 1100,9 23779 47511 41709
25303,6 16 176,1 127011 10574,2 13213 805,7 34750 1110,1 2364,8 4853,0 4274,6
25538,7 16 141,2 12 650,4 10 537,6 1310,1 802,7 3490,8 1099,5 2391,3 4877,2 4520,3
25682,8 16 184,8 12 682,5 10 580,6 1297,7 804,2 3502,3 1099,2 2403,2 4988,6 4509,4
25677,5 16 174,0 12 646,8 10 556,0 1290,2 800,5 3527,2 1106,5 2420,7 4969,1 4534,4
26 010,6 16 221,2 12 675,7 105731 1296,8 805,9 35455 1109,7 24358 5040,3 47491
25873,0 16 228,5 12 673,2 10 631,9 1273,0 768,2 35553 1132,4 24229 4979,6 4664,9
26922,2 16 393,6 12 750,7 10 698,9 12759 776,0 3642,9 1158,4 2484,5 5398,4 5130,1
26 861,6 16 416,5 127785 10716,3 12781 784,2 3638,0 11436 2494,5 5392,8 5052,3
27 244,5 16 512,0 128326 10 765,9 12753 791,4 36794 11482 2531,2 5467,7 5264,9
26911,0 16 534,6 12 829,7 10 749,0 12731 807,5 37049 1152,3 2552,6 5406,5 4969,9
26 746,6 16 546,7 12 838,1 10 759,5 12737 804,9 3708,6 1137,8 25709 5400,4 4799,5
26 192,0 16 506,7 12 800,3 107571 1252,6 790,6 3706,5 1136,2 2570,3 5260,9 44243
264121 16 590,6 12861,8 10 760,6 1299,3 801,9 37288 11348 2594,0 5281,2 4540,3
26 258,3 16 567,2 12 809,3 10720,4 1301,8 7871 3757,9 11259 2632,1 52327 4.458,5
26 203,0 16 598,0 12786,1 10710,7 1303,2 772,2 3811,9 1120,3 2691,6 5146,9 44581
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5642,3 3656,3 2889,1 2501,7 145,7 241,7 767,2 375,7 391,5 1100,0 886,0
5637,5 3650,6 2889,5 2500,3 144,3 244,8 761,2 374,6 386,6 1070,0 916,9
5 668,2 3659,4 28873 24973 145,4 244,6 7721 382,6 389,5 1090,1 918,8
5680,6 3663,8 2894,5 2502,7 146,9 244,9 769,3 377,9 391,4 11011 915,7
5571,3 3644,0 2884,1 2498,8 145,3 240,0 759,9 3714 388,5 1065,2 862,1
5651,4 3659,6 28931 2498,5 144,8 249,8 766,6 377,8 388,8 1111,0 880,7
5617,5 3654,6 2886,9 2500,6 143,2 2431 767,7 373,9 393,7 1111,8 851,1
5600,4 3658,2 2894,0 2501,7 144,3 247,9 764,3 369,2 395,0 1105,8 836,3
5631,0 36794 29144 2 508,2 145,2 261,0 765,0 369,8 395,2 11121 839,6
5688,2 3679,0 2910,7 2513,9 146,5 250,4 768,2 371,2 397,0 1136,0 873,2
56973 3670,8 29109 25151 145,8 250,0 759,9 362,6 397,3 1150,9 875,5
57657 3681,2 2914,0 2515,6 143,9 254,6 767,2 365,7 401,5 11835 900,9
5843,8 36757 29156 25204 142,6 252,7 760,1 360,4 399,7 1179,0 989,0
5843,6 36885 29241 2526,7 144,0 253,5 764,4 359,8 404,6 1182,8 972,4
5864,9 3695,6 2922,0 25283 141,7 251,9 773,6 366,9 406,8 1192,8 976,5
5960,0 3711,2 29385 25373 145,5 255,7 772,6 363,9 408,7 12253 1023,5
5973,6 3696,6 29317 25277 143,6 260,3 764,9 364,1 400,8 1209,1 1068,0
6233,5 37286 2948,2 2536,5 142,2 269,4 780,4 372,4 408,0 13135 11914
6174,5 3739,6 29541 2542,4 142,3 269,4 785,5 375,5 410,0 1301,2 1133,7
6272,4 37584 2967,3 2546,4 1441 276,7 791,2 374,0 417,2 1306,4 1207,5
6203,1 37728 2967,1 2 546,0 135,6 285,5 805,7 382,9 422,8 13171 1113,2
6140,7 3771,0 2972,4 25559 135,0 281,5 798,6 370,7 427,9 1317,8 1052,0
59959 37674 29675 25573 133,3 276,9 799,9 367,0 432,9 12791 949,4
6 058,5 3803,2 2993,2 2561,0 153,8 278,4 810,0 368,0 442,0 12741 981,2
6026,9 3813,2 2996,3 2567,5 155,4 273,4 817,0 364,9 452,0 1260,5 953,1
6042,4 3824,7 2997,0 2572,5 157,5 267,1 827,7 364,5 463,2 1257,0 960,8

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12®) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthdlt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Europdische Wahrungsunion (Mrd €) V
894,2 10922,7 10 336,4 10 362,1 42083 1241,3 385,9 2346,9 2091,3 88,4| 2013 Aug.
894,0 10924,4 10323,2 10 348,0 42276 12123 3923 2343,0 2085,6 87,2 Sept.
898,0 10915,2 10342,4 10372,6 4264,1 1193,0 405,6 23443 20789 86,8 Okt.
903,4 10961,8 10 369,7 10 389,6 42955 1162,4 419,6 23451 2080,3 86,7 Nov.
921,2 10 900,4 10351,8 10 401,3 4310,6 1153,6 431,3 23349 2084,5 86,4 Dez.
908,3 10919,1 10 348,6 10399,4 4304,6 11321 442,6 23376 2 096,5 86,0| 2014 Jan.
910,2 10 949,2 10 338,5 10382,8 4307,7 11291 445,4 23198 2094,6 86,2 Febr.
916,5 10 966,6 10 355,6 10 399,0 43326 1129,0 441,5 23114 2 098,5 86,1 Marz
921,8 10 948,1 10 350,7 103943 4364,8 11243 442,6 2280,1 2096,5 86,0 April
928,9 11020,7 10387,2 10 425,8 4414,7 1121,4 439,4 2266,3 20984 85,6 Mai
935,3 11050,7 10 387,6 10 424,2 44475 1104,4 434,9 22558 2097,2 84,4 Juni
944,7 11022,8 10378,1 10 420,0 44489 11153 430,6 22448 2095,2 85,0 Juli
946,8 110151 10414,4 10 454,5 44781 1124,0 427,2 22413 2097,5 86,3 Aug.
947,0 11017,4 10 417,6 10 466,0 45225 1115,0 422,6 22273 2091,9 86,7 Sept.
950,6 11004,8 10 402,5 10 465,5 4557,8 1109,4 415,2 22120 2084,5 86,5 Okt.
956,8 11.109,7 10 480,5 10532,6 4637,2 1099,7 407,6 2213,2 20887 86,1 Nov.
980,6 11156,9 10 547,3 10 629,2 4746,2 1090,1 399,6 22186 2087,7 87,0 Dez.
979,1 11302,7 10 590,5 10 692,3 4818,0 1073,9 389,0 22133 2109,9 88,2| 2015 Jan.
983,2 11285,9 10597,8 10 694,5 4838,1 1039,2 389,0 22311 2110,2 87,0 Febr.
990,9 11356,3 10 635,3 10 744,5 4893,8 1040,0 384,7 22220 21181 85,7 Marz
999,8 113484 10 678,3 10776,2 4965,1 1030,6 378,55 2198,9 21193 83,7 April
1006,4 11 440,7 1071838 10812,3 5040,0 1001,7 3741 2190,4 21240 82,2 Mai
10171 11463,3 10720,6 10819,6 5088,8 977,6 370,1 21779 2124,2 81,1 Juni
1031,3 11461,4 10752,6 10 866,3 5125,2 983,2 367,8 2187,7 21219 80,4 Juli
1029,4 114451 10749,4 10 857,4 5126,5 981,5 362,4 2183,7 21243 79,1 Aug.
1026,6 11480,1 10 765,5 10 865,5 51531 976,3 358,9 2179,9 21191 78,2 Sept.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
220,7 3111,9 3051,4 29249 1365,3 200,3 32,8 7191 528,4 79,0| 2013 Aug.
220,9 31152 3051,4 2926,9 13784 193,3 32,5 716,4 5281 78,2 Sept.
2215 31345 30753 29557 1408,4 195,1 32,9 713,0 528,1 78,1 Okt.
222,9 31429 30819 2956,1 1415,6 188,8 33,3 712,2 528,1 78,1 Nov.
226,6 31409 30759 29558 1403,8 197,6 33,6 710,9 532,2 77,8 Dez.
2135 3136,4 30748 2 960,6 1414,2 195,0 32,8 709,6 531,7 77,3| 2014 Jan.
2137 3149,6 3084,0 29659 14193 198,7 32,4 705,8 5321 77,6 Febr.
215,6 3139,6 30746 2954,0 1410,5 200,0 32,0 7031 530,9 77,5 Marz
217,0 31643 3101,6 2984,7 1446,5 200,8 31,5 699,3 529,2 77,4 April
2183 3182,1 3116,5 2992,7 1455,0 203,1 32,0 696,8 528,6 77,2 Mai
2203 3165,8 3101,0 2972,3 1446,5 195,6 321 693,6 5283 76,1 Juni
222,6 31689 3102,0 2976,7 1455,9 195,5 31,5 689,5 5275 76,8 Juli
2225 31834 31204 2992,8 1467,7 199,8 31,3 688,2 528,0 77,7 Aug.
222,8 3187,6 31243 2997,3 14791 191,5 32,7 687,6 528,2 78,2 Sept.
223,6 3199,5 31336 3020,0 1507,0 189,9 32,5 684,8 527,9 78,1 Okt.
224,8 32227 31575 30386 1531,2 186,7 334 682,2 527,4 77,7 Nov.
229,7 3207,5 3142,6 30191 1507,1 191,8 32,3 680,6 531,0 76,4 Dez.
228,9 32336 3156,6 3045,0 1541,7 188,3 31,3 677,5 528,8 77,4| 2015 Jan.
229,7 3249,6 3172,0 3062,0 1562,7 187,1 31,0 675,4 529,6 76,1 Febr.
232,0 3253,1 31758 3062,6 1569,0 187,1 31,4 671,6 528,7 74,8 Marz
233,8 32654 31911 3080,3 15989 187,3 31,7 661,3 528,5 72,7 April
234,9 32894 32141 3094,6 1620,0 183,7 31,9 659,5 528,5 711 Mai
2383 32875 32089 3090,0 16263 178,9 32,2 654,6 5283 69,7 Juni
241,6 33125 3236,6 31209 16433 179,8 32,4 669,3 5279 68,2 Juli
241,2 3321,2 3246,0 31234 1651,5 175,8 32,2 669,1 528,2 66,7 Aug.
240,3 33308 32538 31317 1667,0 172,0 31,7 666,7 529,0 65,3 Sept.
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 tatséchlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2013 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

2013 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
261,7 299,0 130,7 95,3 7.5 44,5 15,1 58 339,1 3329 444,4 2 646,2 20129
2729 303,5 133,8 96,8 7.5 44,8 15,0 58 3311 3253 417,9 26427 2003,7
245,2 297,3 1323 91,8 7.9 45,0 14,7 5,6 313,9 308,0 419,1 26380 2006,1
263,6 308,6 140,0 94,8 8.2 45,3 14,7 5,6 310,6 303,4 417,9 2631,1 1999,9
214,8 284,4 121,3 92,0 8,5 45,1 12,2 52 294,5 287,7 404,8 2 586,5 19786
236,4 283,2 120,9 89,6 8,6 45,1 13,4 5,6 287,8 279,3 422,6 2581,8 19691
272,5 293,8 127,5 91,0 9,1 45,5 15,2 5,6 306,7 295,2 421,8 2 556,5 1956,7
267,2 300,4 128,2 95,9 9,1 45,4 16,4 55 293,9 285,4 4041 25588 1961,5
256,5 297,4 130,2 91,0 9,3 45,4 16,0 5,4 285,0 276,2 409,3 2544,4 1948,4
289,6 305,3 130,0 99,0 9,4 45,4 16,2 53 2713 262,6 405,2 2563,1 1948,7
315,9 310,5 133,6 101,3 9,4 45,3 15,6 52 299,4 285,1 392,2 25332 1919,9
292,8 310,0 132,6 101,9 9,2 45,0 16,1 52 302,3 293,4 409,0 2524,2 1898,5
246,4 314,2 138,0 100,3 9,3 45,0 16,4 52 305,3 296,2 412,7 25214 1888,8
240,6 310,8 132,1 102,9 9,1 45,2 16,4 5,1 287,6 272,5 414,4 25269 1878,0
236,2 303,1 133,1 95,0 9,3 45,1 15,5 51 313,2 302,7 428,9 2489,0 1839,8
262,2 315,0 142,1 97,0 10,1 44,9 15,8 5.1 310,5 301,4 434,4 24749 18249
220,4 307,3 138,0 96,9 11,5 39,6 16,3 51 297,0 290,7 414,6 2476,7 18123
300,7 309,7 134,9 99,3 11,3 39,9 18,8 5,4 321,5 311,3 438,6 2505,8 17971
2721 319,3 142,1 99,8 11,6 40,0 20,3 53 358,1 348,0 4473 25028 17828
294,7 3171 139,7 100,2 12,7 39,2 20,1 53 360,3 354,1 437,8 24925 1762,2
251,4 320,8 145,0 97,9 12,8 39,5 20,4 51 341,5 333,8 459,7 24619 17432
295,5 333,0 157,3 97,0 131 39,9 20,7 5,0 3374 330,8 450,6 24430 17185
309,5 3341 157,1 97,6 131 40,9 20,5 4,9 314,6 3111 433,0 24310 17041
267,3 327,8 148,2 100,3 13,4 38,8 22,3 4,9 3114 308,2 457,0 2 403,1 1680,3
252,6 335,1 154,3 100,4 13,4 38,8 23,4 4,8 313,2 308,0 456,4 23725 1670,8
281,9 332,7 152,4 101,4 13,2 39,4 21,5 4,8 309,0 301,4 450,6 23429 16583
Deutscher Beitrag (Mrd €)
18,2 168,9 46,8 74,8 51 38,4 3,0 0,7 3,0 2,8 4,8 567,8 316,2
19,2 169,2 46,4 75,4 5,1 38,6 3,0 0,7 3,7 3,2 4,3 566,6 316,5
16,0 162,9 43,2 71,9 54 38,8 3,0 0,7 7,7 6,2 4,0 565,3 316,5
16,5 170,4 46,4 76,0 54 38,9 2,9 0,7 3,9 3,3 3,9 561,7 3141
19,0 166,1 44,4 73,8 57 38,7 2,9 0,7 6,7 51 3,9 550,0 309,5
15,9 159,9 39,7 72,3 57 38,7 2,8 0,7 7,9 7.1 41 545,0 304,4
18,7 165,0 42,7 73,7 6,1 38,9 2,9 0,7 8,0 6,5 4,0 543,2 303,5
171 168,5 43,6 76,5 6,1 38,7 2,8 0,7 52 4,5 3,8 538,2 305,3
14,9 164,7 43,4 72,8 6,2 38,8 2,8 0,7 7.7 7.1 3,8 525,9 293,7
16,8 172,6 46,7 77,5 6,1 38,8 2,8 0,7 4,8 4,8 3,7 540,8 296,7
15,9 177,6 46,8 82,4 6,1 38,9 2,8 0,7 52 52 3,7 540,3 294,3
17,3 174,9 43,6 83,2 59 38,7 2,8 0,7 8,4 7.7 3,7 543,2 291,5
12,4 178,2 47,8 82,1 6,0 38,8 2,8 0,6 10,1 9,0 3,4 541,2 289,6
13,9 176,4 43,8 84,6 58 38,8 2,7 0,6 7.4 58 3,4 546,0 285,7
12,6 166,8 41,6 771 58 38,9 2,8 0,6 9,1 8,4 3,4 549,3 287,7
12,4 171,7 44,0 79,2 6,4 38,7 2,8 0,6 9,6 9,0 3,4 550,5 285,7
11,3 1771 50,7 82,3 7,6 32,8 3,0 0,7 3,4 3.1 3,3 547,3 280,7
18,7 170,0 44,7 81,2 7.5 32,9 3,1 0,7 6,8 4,7 3,3 566,9 283,7
12,0 175,7 47,5 82,9 8,1 33,5 3,1 0,7 8,0 5,6 3,3 573,3 287,6
14,7 175,8 47,7 82,3 9,2 32,8 3.1 0,7 7,6 5,2 3,3 573,0 285,6
12,0 1731 46,9 80,2 9,3 33,0 3,1 0,7 11,4 8,7 3,2 567,3 280,9
13,4 181,4 54,6 80,0 9,7 333 3,2 0,6 5,0 3,8 3,3 557,3 272,4
15,6 181,8 53,2 80,8 9,7 34,4 3,1 0,6 3,3 2,2 3,4 555,5 269,8
12,4 179,3 49,8 83,6 9,8 32,3 3,1 0,6 4,5 33 3,4 558,4 267,2
12,1 185,7 56,0 83,8 9,8 32,5 3.1 0,6 6,6 4,6 3,5 546,9 266,9
14,0 185,1 54,4 84,5 9,7 32,8 3,1 0,6 7,0 4,9 4,0 547,0 272,6

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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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) |admter) 14) Monatsende
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
66,1 63,1 2517,0 35721 23914 - 615 4310,0 - 5325,6 9185,4 9885,0 73941 115,9] 2013 Aug.
76,0 58,3 2508,5 3500,7 23729) - 451 43819 - 5347,6 9181,4 9 846,9 7 362,1 116,6 Sept.
63,7 58,1 2516,1 35117 2376,8) - 451 4 436,5 - 53843 9200,5 9 859,6 7 374,6 114,3 Okt.
63,7 53,4 25140 3474,2 2357,7| - 51,9 4421,8 - 5432,0 9 236,1 9 888,4 7 354,4 117,2 Nov.
38,5 49,1 24989 3309,4 2340,0) - 62,6 39539 - 5444,5 9249,4 98523 73104 1141 Dez.
42,3 43,9 24956 3474,4 23846 - 448 4108,0 - 5418,6 9224,2 9 854,7 7 354,6 107,7| 2014 Jan.
42,1 39,1 24753 3428,5 24052 - 314 4039,0 - 54279 9235,1 9 866,7 7 337,6 105,3 Febr.
49,1 35,4 24744 33924 2422,00 - 300 3981,3 - 5461,0 92738 9879,1 7 344,7 106,1 Mérz
37,8 32,6 2474,0 3463,5 24335) - 231 4 060,2 - 5498,8 9301,1 9903,1 73243 104,5 April
43,7 35,1 24843 34773 24269 - 356 4116,1 - 5556,5 9362,8 9970,8 73138 105,4 Mai
44,4 35,9 24528 3375,2 24569 - 504 41389 - 5600,8 9386,0 9 986,6 7 300,5 106,7 Juni
37,6 35,2 24514 34384 2469,0) - 46,1 4239,4 - 5611,4 9402,4 10016,6 7 300,4 107,8 Juli
41,0 34,2 2 446,2 3451,1 24936 - 59,1 4451,8 - 5648,2 9445,8 10 067,0 73176 108,3 Aug.
38,7 33,1 2 455,2 35778 25085 - 676 4.470,9 - 5688,1 9 468,9 10 079,0 73279 109,4 Sept.
30,8 36,9 24213 3563,2 24912 - 834 4520,1 - 57269 9 478,2 10 104,8 72613 107,8 Okt.
29,7 38,8 2 406,4 3573,4 25041 - 685 47153 - 58273 9568,3 10197,2 7 259,8 13,3 Nov.
63,1 42,9 2370,8 3562,7 2466,8] - 403 4557,9 - 5956,2 9679,2 103121 71878 12,3 Dez.
58,4 42,3 2 405,0 3905,6 25449 - 99,0 5023,0 - 6021,7 9744,9 10 402,2 7 296,9 110,6| 2015 Jan.
58,6 43,3 2401,0 39329 25378 - 1154 49289 - 6051,6 9742,7 10423,4 7302,2 109,1 Febr.
51,5 44,3 2396,7 3964,9 2567,1] - 654 5140,2 - 6113,6 9809,8 10 468,4 7 316,0 109,5 Marz
55,3 45,8 2 360,7 39924 25342 - 729 4 .846,0 - 6196,8 98771 10 569,5 72223 107,6 April
52,5 42,1 23485 39488 2542,6| - 675 46444 - 62929 99441 10 603,1 7 208,6 110,0 Mai
56,9 44,8 23294 37828 25257 - 608 42854 - 6353,6 99784 10 602,5 7 159,9 112,4 Juni
44,2 45,1 23138 3880,3 25247 - 688 4411,7 - 6397,6 10028,3 10 683,0 7 150,3 114,8 Juli
34,0 46,9 22916 38738 25235 - 677 43121 - 6 404,6 10031,8 10 674,8 71215 116,3 Aug.
30,2 46,2 2 266,5 37975 252941 - 556 43227 - 6428,1 10 040,1 10661,9 7 098,1 117,6 Sept.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
13,9 7.8 546,1 719,8 509,3| - 696,3 1422,0 214,8 1412,2 2256,5 2 286,0 1892,6 —| 2013 Aug.
12,0 7.8 546,8 676,5 502,4| - 696,5 1465,4 218,0 14248 2262,2 2290,0 1883,0 - Sept.
13,6 8,2 543,6 677,2 501,5| - 694,8 14728 220,2 1451,6 22879 23214 1875,6 - Okt.
12,5 6,3 542,9 679,5 4953 - 679,0 14725 221,7 14621 2296,5 23231 18681 - Nov.
8,9 59 535,1 610,6 490,2| - 6529 1422,0 2243 14481 22939 23194 18534 - Dez.
8,4 4,3 532,3 658,5 498,1] - 6381 1439,4 234,7 14539 22943 2319,0 1856,7 —| 2014 Jan.
9,1 5,1 528,9 634,6 502,7| - 6338 1409,2 2371 1462,0 23079 2334,2 1854,6 - Febr.
8,0 4,0 526,2 615,1 501,1| - 601,55 1398,8 238,7 14541 23025 23235 18473 - Mérz
7,5 4,6 513,8 622,3 500,8| - 5944 1400,7 240,8 1489,9 23332 2 356,9 1830,8 - April
7.3 57 527.8 636,4 504,7| - 6181 1433,7 243,8 1501,7 23518 23733 1846,1 - Mai
9,1 6,6 524,6 613,8 521,8| - 5915 14381 246,7 14933 2340,6 2 365,2 1855,7 - Juni
9,2 6,4 527,7 619,9 526,1| - 5703 1465,8 251,2 1499,4 23459 23735 1859,5 - Juli
10,3 7.4 523,5 628,4 531,3| - 607,0 15531 254,8 1515,6 2365,6 2396,8 1860,1 - Aug.
11,3 7.4 527,4 641,5 532,3| - 621,55 1546,9 258,7 15229 23684 23979 1865,0 - Sept.
11,3 7.8 530,2 636,4 529,7| - 620,1 1557,6 261,8 1548,6 23845 2416,2 1862,2 - Okt.
10,4 7.9 532,2 654,2 532,9| - 6213 1608,0 264,4 1575,2 24111 24424 1864,4 - Nov.
10,3 7.7 529,4 633,4 535,7| - 6057 16487 267,9 1557,8 2 405,7 2430,3 1855,6 - Dez.
11,8 8,2 546,9 763,4 553,3| - 674,0 1780,3 270,3 1586,4 2426,5 2 456,5 1888,6 —| 2015 Jan.
14,3 7.9 551,0 751,7 550,7| - 678,0 1715,9 272,4 1610,2 2452,0 2485,5 18874 - Febr.
14,9 8,5 549,6 755,9 557,2| - 6707 1793,0 274,7 1616,8 24585 2492,8 1886,7 - Marz
18,9 83 540,2 770,7 553,7| - 666,9 16984 276,9 16458 2485,8 25275 1861,4 - April
18,6 5,6 533,1 764,2 556,8| - 6768 1641,5 279,3 1674,6 25115 2544,0 1854,4 - Mai
18,5 5,4 531,7 718,1 555,8| - 6709 1543,2 280,2 1679,6 25125 25431 1846,8 - Juni
18,2 52 535,1 7421 552,4| - 6922 1577,2 284,9 16931 2529,7 2561,0 1857,9 - Juli
16,1 58 524,9 755,0 552,8| - 7117 1552,7 287,3 1707,0 25398 25719 18471 - Aug.
21,8 8,0 517,2 736,7 554,01 - 709,5 15725 290,1 1721,4 25514 2592,2 1836,5 - Sept.

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

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

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- 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
656,8 123,7 782,9 0,5 269,1 133,8 205,5 889,2 89,7 168,7 346,0 1369,0
657,3 113,0 749,9 0,9 265,7 114,5 204,3 897,1 82,5 166,2 322,2 1333,8
656,0 104,7 728,4 0,5 259,9 90,5 199,4 904,1 83,1 172,3 300,3 1294,9
615,9 108,8 708,0 1.3 256,4 92,1 195,0 909,3 92,5 115,1 286,5 12879
532,3 104,5 698,6 0,2 255,0 82,6 195,5 917,6 97,1 28,2 269,6 1269,8
531,8 97,5 692,3 0,4 2511 79,2 191,7 920,4 72,6 34,7 274,5 1274,2
538,2 96,2 674,6 0,2 248,2 58,9 189,8 918,3 80,1 41,9 268,4 1245,6
550,9 90,8 652,4 0,1 244,6 52,1 187,2 920,4 70,9 63,4 244,9 1217,4
550,8 91,6 625,3 0,1 241,5 48,3 1774 925,9 80,2 57,2 220,2 11944
532,7 129,3 592,1 0,3 236,8 60,1 149,3 947,9 61,2 24,7 2481 1256,0
510,3 105,4 576,4 0,3 232,5 42,1 164,4 931,8 83,4 - 12,9 216,0 1190,0
510,4 91,8 570,4 0,3 229,5 29,5 175,5 932,1 81,8 - 17,6 2011 1162,8
518,9 105,4 534,6 0,7 227,5 29,2 175,5 938,4 73,8 - 25,0 195,2 1162,8
536,4 128,1 519,6 0,2 222,6 29,7 152,4 947,9 87,7 - 2,1 191,2 1168,8
536,8 148,1 507,8 0,1 215,9 28,3 126,0 951,0 111,6 - 05 192,3 1171,6
540,0 11,7 460,1 0,1 209,0 23,9 27,2 958,1 110,0 - 12,5 214,3 1196,3
547,6 106,6 414,7 0,3 202,2 24,6 0,0 967,6 92,4 - 23,6 210,2 1202,5
547,8 114,7 387,4 0,2 196,3 25,2 0,0 971,8 66,2 - 27,0 210,1 12071
552,0 98,9 398,2 0,2 194,7 24,3 0,0 971,3 78,4 - 22,6 192,6 11882
562,0 95,2 412,5 0,3 193,3 31,0 0,0 973,6 76,1 - 57 188,3 1192,8
564,3 103,3 396,1 0,2 202,0 27,3 0,0 979,8 71,7 1,8 185,4 11925
576.,4 119,0 454,4 0,5 217,9 50,2 0,0 1005,5 66,3 9,8 236,3 12921
589,2 142,6 375,0 04 2308 42,4 00| 10054 62,1 27 2253 1273,1
625,9 118,9 386,1 0,2 290,6 68,6 0,0 10159 70,2 5.1 261,8 1346,4
655,7 95,9 406,6 0,1 383,1 99,7 00| 10274 76,5 34,5 303,4 1430,5
642,9 82,4 443,2 0,3 471,8 103,1 0,0 1042,7 96,3 17,2 381,4 1527,2
627,4 72,4 462,2 06 550,8 148,0 00| 10553 63,4 18,1 4284 1631,8
619,1 70,2 462,1 0,1 643,2 152,8 0,0 1052,4 95,2 28,9 465,3 1670,5
Deutsche Bundesbank
177.1 0,1 21,8 0,0 65,0 24,4 95,7 221,6 1.9 - 189,2 109,7 355,8
176,7 0,3 16,2 0,0 64,3 26,8 88,2 223,2 1,0 - 182,0 100,3 350,4
175,4 0,2 13,0 0,0 63,0 23,9 93,0 226,0 0,7 - 189,0 97,0 346,9
161,3 0,6 11,7 0,0 61,8 26,1 79,2 226,3 0,8 - 194,0 97,0 349,4
136,9 0,6 11,3 0,0 61,1 27,5 73,6 228,6 0,7 - 207,5 87,0 343,1
136,3 0,2 10,6 0,0 59,7 22,3 72,2 229,2 0,7 — 206,2 88,7 340,3
1383 0,2 10,1 0,1 58,9 15,8 63,4 229,2 1.3 - 195,0 92,9 3379
142,5 0,2 8,8 0,0 57,9 15,1 61,4 229,0 1,6 - 176,2 78,4 322,5
142,3 0,3 8,5 0,0 57,0 12,9 66,7 230,0 1,4 - 170,0 67,1 310,0
136,4 18,3 13,2 0,1 56,0 11,0 60,2 231,1 1,9 - 155,2 75,1 3171
128,8 13,5 10,7 0,0 54,7 9,5 58,7 219,4 1.3 - 1453 64,1 293,0
128,5 4,5 11,0 0,1 53,8 9,1 52,5 221,0 1.4 - 1471 61,0 2911
130,9 5,5 11,6 0,1 53,2 8,2 49,0 222,6 1,4 - 138,4 58,6 289,4
136,2 19,3 13,8 0,1 52,0 7,9 46,8 225,0 1.4 - 115,6 55,8 288,7
136,2 28,4 18,1 0,0 50,7 7.7 41,9 226,0 1.4 - 99,0 55,5 289,2
136,9 10,0 16,1 0,1 48,9 8,4 9,0 228,1 1,6 - 99,6 64,6 301,0
138,8 6,2 11,3 0,0 47,4 6,8 0,0 230,5 0,9 - 96,7 62,3 299,5
138,7 4,1 10,0 0,1 45,9 8,7 0,0 2311 1,0 - 103,5 61,5 301,2
139,4 5,6 12,2 0,0 45,5 9,0 0,0 231,7 1,2 - 102,2 63,1 303,8
141,0 8,0 14,9 0,1 45,5 9,0 0,0 231,4 0,9 - 89,5 57,6 298,0
140,8 6,6 16,6 0,0 47,3 9,3 0,0 232,4 0,9 - 86,7 55,5 297,2
1419 13,4 30,7 0,0 50,4 14,9 0,0 237,3 1,2 - 92,3 75,3 327,5
143,2 , 30,9 0.0 52,4 12,4 0,0 237,0 150 - 926 74,7 324,1
151,5 5,6 29,5 0,1 64,8 21,2 0,0 239,9 1.1 - 100,3 89,4 350,5
159,2 36 28,8 0,0 83,9 28,6 0,0 242,5 20| - 1004 102,8 373,9
155,4 2,1 36,4 0,0 102,5 25,5 0,0 246,2 3,4 - 1014 122,8 394,4
151,2 1,8 40,0 0,0 119,1 42,4 0,0 249,5 29| - 1183 135,9 427,7
148,4 2,8 40,8 0,0 138,2 40,8 0,0 248,8 52 - 115,9 151,2 440,9

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. * Die Liquiditdtsposition 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 Pro-
gramme des Eurosystems zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen sowie fur
die Wertpapiermarkte. 4 Ab Aug. 2009 einschl. der durch Devisenswapgeschafte des
Eurosystems abgeschopften Liquiditat. 5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im
Umlauf befindliche, von den nationalen Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene
Banknoten. Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
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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
+ 1.1 6,8 - 603 - 04 - 0,8 11,5 + 0,0 + 87 + 10,9 - 184 - 570 - 598
+ 0,5 - 10,7 - 33,0 + 04 - 3,4 - 193 - 1,2 + 79 - 7.2 - 25 - 238 - 352
- 1.3 - 83 - 215 - 0,4 - 5,8 - 24,0 - 4,9 + 7,0 + 0,6 + 6,1 - 219 - 389
- 401 + 41 - 204 + 08 - 3,5 + 16 - 4,4 + 5.2 + 94 - 57,2 - 13,8 - 7.0
- 836 - 43 - 94 - 1.1 - 1.4 - 95 + 0,5 + 83 + 46 - 86,9 - 16,9 - 18,1
- 0,5 - 70 - 63 + 02 - 3.9 - 34 - 3,8 + 28 - 245 + 65 + 4,9 + 4,4
+ 6,4 - 13 - 17,7 - 0,2 - 2,9 20,3 - 1,9 - 2.1 + 7.5 + 7,2 6,1 28,6
+ 12,7 - 54 - 22,2 - 01 - 3,6 - 68 - 2,6 + 2,1 - 92 + 21,5 - 235 - 282
- 0,1 + 08 - 271 + 00 - 3,1 3,8 - 9,8 + 55 + 93 - 62 24,7 23,0
- 181 + 37,7 - 332 + 0.2 - 4,7 + 11,8 - 281 + 22,0 - 19,0 32,5 + 279 + 61,6
- 224 - 239 - 157 + 0,0 - 4,3 - 18,0 + 15,1 - 16,1 + 22,2 - 37,6 - 32,1 - 66,0
+ 0,1 - 13,6 - 6,0 + 0,0 - 3,0 - 12,6 + 111 + 03 1,6 4,7 - 14,9 - 27,2
+ 8,5 + 13,6 - 358 + 04 - 2,0 - 03 + 0,0 + 63 - 80 - 74 - 59 + 0,0
+ 17,5 + 22,7 - 15,0 - 05 - 4,9 + 05 - 231 + 95 + 13,9 + 22,9 - 4,0 + 6,0
+ 0,4 + 20,0 - 11,8 - 01 - 6,7 - 14 - 264 + 31 + 239 + 1.6 + 1.1 + 2,8
+ 3,2 - 36,4 - 47,7 + 0,0 6,9 - 44 - 988 + 7.1 1,6 12,0 + 22,0 + 24,7
+ 7,6 - 51 - 454 + 0,2 - 6,8 + 07 - 27,2 + 95 - 17,6 - 111 - 4,1 + 6,2
+ 0,2 + 81 - 273 - 01 - 59 + 06 + 0,0 + 4.2 26,2 34 - 0,1 + 4,6
+ 4,2 - 15,8 + 108 + 00 - 1.6 - 09 + 0,0 - 05 + 12,2 + 44 - 17,5 - 18,9
+ 10,0 - 37 + 14,3 + 0,1 - 1,4 + 6,7 + 0,0 + 23 - 2,3 + 16,9 - 4,3 + 4,6
+ 2,3 + 81 - 16,4 - 0,1 + 8,7 - 37 + 0,0 + 6.2 - 4,4 + 75 2,9 - 0,3
+ 121 + 15,7 + 583 + 03 + 159 22,9 + 0,0 + 25,7 - 54 + 80 + 509 99,6
+ 128 +236] - 794 - oi| + 129 - 78] + 00| - o - a2 - 71| - 10| - 190
36,7 - 23,7 + 111 - 0,2 + 59,8 + 26,2 + 0,0 + 10,5 + 8,1 + 24 + 36,5 + 733
+ 298| -230| + 205 - o1 + 925 +311| + 00| + 115 + 63| +294| + a6l + 841
- 128 - 135 + 36,6 + 02 + 887 + 34 + 0,0 + 153 + 198 - 173 + 780 + 96,7
- 1550 -100| + 190 + 03| + 790| +449 + 00| + 126 - 329 + 09| + 470 + 1046
- 83 - 22 - 01 - 05 + 92,4 + 48 + 0,0 - 29 + 31,8 + 10,8 + 369 + 387
Deutsche Bundesbank
+ 0,7 - 05 - 131 + 00 - 0,3 - 60 - 116 + 19 - 03 + 14,0 - 11,2 - 154
- 0,4 + 0.2 - 56 - 00 - 0,8 + 25 - 7.6 + 16 - 08 + 7.2 - 9.4 - 5,4
- 1.3 - 02 - 32 + 00 - 1.3 - 30 + 4,8 + 2.8 - 03 - 7.0 - 33 - 3,5
- 14,2 + 04 - 1,3 - 0,0 - 11 + 273 13,8 + 03 + 0,1 - 50 - 0,0 + 2,5
- 244 + 00 - 05 - 00 - 0,7 + 14 - 5,6 + 23 - 02 - 135 - 9,9 - 6,3
- 0,5 - 04 - 07 + 00 - 1.4 - 52 1.4 + 06 - 00 + 13 + 1,7 - 2,8
+ 2,0 + 00 0,5 + 00 - 0,8 - 66 - 8,8 - 00 + 06 + 11,2 + 4,2 2,4
+ 4,2 - 00 - 1,3 - 00 - 1,0 - 07 - 2,0 - 02 + 03 + 18,8 - 14,5 - 153
- 0,2 + 0.2 - 0,2 - 0,0 - 0,9 - 272 + 53 + 1,0 - 0,2 + 6.2 - 11,2 12,5
59 + 17,9 + 47 + 00 - 1,0 - 19 - 6,5 + 1.1 + 05 + 14,8 + 7.9 + 7.1
- 7.6 - 47 - 25 - 00 - 1.3 - 15 - 1.4 - 11,6 - 05 + 99 - 11,0 - 241
0,3 - 91 + 03 + 00 - 0,9 - 04 6,3 + 1.6 + 00 - 18 - 3.1 - 1.9
+ 2,4 + 1.1 + 0,7 + 0,0 - 0,6 0,9 3,5 + 1,6 + 0,1 + 87 2,4 - 1,7
+ 53 + 13,7 + 22 - 00 - 1,2 - 03 - 2,2 + 24 - 00 + 22,8 - 2,8 - 0,7
+ 0,0 + 9.1 + 43 - 00 - 1.4 - 02 - 5,0 + 1,0 - 00 + 16,6 0,3 + 0,5
+ 0,7 18,4 2,0 + 01 1,7 + 07 - 329 + 2,1 + 02 - 06 + 9,1 + 11,9
+ 1,9 - 38 - 48 - 01 - 1,5 - 16 - 9,0 + 24 - 06 + 29 - 2,3 - 1,5
- 0,2 2,0 1,3 + 0,1 - 1,6 + 19 + 0,0 + 06 + 0,1 - 68 - 0,7 + 1,7
+ 0,8 + 15 + 2,2 - 0,0 - 0,4 + 04 + 0,0 + 0,6 + 0,2 + 1,3 + 1,6 + 2,5
+ 1,5 + 24 + 27 + 01 - 0,1 + 00 + 0,0 - 03 - 03 + 12,7 - 5,5 - 58
- 0,1 - 14 + 1,7 - 01 + 1.8 + 03 + 0,0 + 1,0 - 00 + 2.8 - 2,0 - 0,8
+ 1.1 + 6,7 + 141 - 0,0 + 3,1 + 5,6 + 0,0 + 49 + 0,3 - 57 + 19,8 + 30,4
+ 12| - 671 + o2 + o0 + 20 - 25| + 00 03 + 03] - o2 07 35
+ 83 - 11 - 1.4 + 00 12,4 + 88 + 0,0 + 30 - 04 - 78 + 14,7 + 264
+ 77 - 20 - o7 - o0l + 192 + 74| + 00| + 26 + 08| - 00| + 135 + 234
- 3,8 - 15 + 7,6 - 0,0 + 18,6 - 31 + 0,0 + 3,7 + 1,4 - 1,0 + 19,9 + 205
- 41 - 03| + 37| + oo + 166 +169| & 00| + 32 - 04| -170| + 131 + 332
- 2,9 + 09 + 0,8 - 0,0 + 19,1 - 15 + 0,0 - 06 + 2,3 + 24 + 15,4 + 13,2

Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die
verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden
ebenfalls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bi-
lanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil
am Kapital der EZB entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zuge-
teilten Euro-Banknoten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Eu-

ro-Banknoten wird ebenfalls unter , Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Eu-
ro-Banknoten. 6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems
bzw. des Ausweises der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Sum-
me der liquiditatszufihrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfen-
den Faktoren. 8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknoten-
umlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
2155,8 343,9 278,5 79,4 199,1 33,0 22,0 22,0
2134,8 343,9 277,4 79,5 197,9 35,1 22,9 22,9
21421 343,8 279,8 80,8 199,0 35,1 24,3 24,3
2157,8 343,8 279,3 77,4 201,9 33,1 24,9 24,9
2250,8 343,8 281,4 77,4 2041 31,2 24,8 24,8
23341 384,0 306,2 83,5 222,7 37,4 22,3 22,3
2349,0 384,0 305,3 83,4 2219 38,4 22,6 22,6
23441 384,0 303,0 83,4 219,6 39,4 20,8 20,8
2 360,8 384,0 303,6 83,4 220,2 39,1 20,3 20,3
2372,6 384,0 304,5 83,4 2211 38,4 20,7 20,7
23779 384,0 302,8 83,1 219,8 39,5 21,1 21,1
2 388,6 384,0 301,5 82,3 219,2 39,5 21,2 21,2
2402,6 384,0 302,4 82,3 220,1 38,9 21,0 21,0
2416,7 384,0 302,7 82,3 220,4 39,6 21,7 21,7
24283 384,0 302,5 82,3 220,2 39,6 21,5 21,5
24421 384,0 303,8 82,3 221,5 40,8 22,1 22,1
24519 384,0 304,2 81,9 2223 40,3 21,0 21,0
2539,5 384,0 306,7 82,2 224,5 38,7 21,8 21,8
2497,0 364,5 292,8 80,5 2123 38,4 20,1 20,1
2508,2 364,5 2921 80,5 211,6 38,8 21,0 21,0
2519,0 364,5 290,6 80,5 210,2 40,0 21,3 21,3
25252 364,5 289,4 78,4 210,9 40,0 21,3 21,3
2536,6 364,5 287,8 78,5 209,4 40,5 20,3 20,3
2536,6 364,5 290,3 79.1 211,2 39,9 20,0 20,0
25419 364,5 290,2 79.1 2111 39,1 19,7 19,7
25493 364,5 292,3 79,2 2131 36,9 19,4 19,4
2558,8 364,5 289,5 79,2 210,3 41,0 19,3 19,3
25683 364,5 289,6 791 210,4 40,7 19,5 19,5
25873 364,5 288,8 79.1 209,6 42,0 21,1 21,1
2602,3 364,5 290,2 79,1 2111 41,0 20,6 20,6
2620,6 364,5 291,6 79,2 212,5 39,9 21,1 21,1
2626,8 348,8 287,9 789 209,0 41,0 21,5 21,5
26323 348,8 288,4 78,8 209,5 39,5 19,9 19,9
2 640,6 348,8 286,4 78,6 207,8 41,8 19,2 19,2
2653,2 348,8 2873 78,6 208,7 41,5 19,4 19,4
2 665,0 348,9 289,9 78,8 2111 38,9 20,2 20,2
Deutsche Bundesbank
800,7 94,9 48,9 20,8 28,1 0,1 - -
768,1 94,9 48,5 20,8 27,7 0,1 - -
752,9 94,9 47,6 20,6 271 0,1 - -
737,8 102,2 48,4 20,6 27,9 0,1 - -
770,6 102,2 48,6 21,0 27,6 0,1 - -
764,9 102,1 48,0 20,9 27,0 0,1 - -
725,5 104,6 48,4 20,8 27,6 0,1 - -
697,1 104,6 48,8 20,9 27,9 0,1 - -
712,0 104,6 49,0 20,8 28,2 0,1 - -
738,3 104,6 51,7 21,9 29,9 - - -
736,9 104,6 51,9 21,7 30,2 - - -
734,0 104,6 52,0 21,6 30,3 - - -
771,0 107,5 51,3 20,6 30,6 - - -
805,7 107,5 51,6 20,4 31,2 - - -
800,2 107,5 51,9 20,3 31,6 - - -
847,9 120,0 56,9 21,3 35,7 - - -
856,5 120,0 56,9 21,2 35,6 0,0 - -
860,3 120,0 56,8 211 35,7 0,0 - -
880,1 113,8 54,5 20,6 33,8 - - -
903,5 113,8 53,3 19,9 33,4 - - -
930,8 113,8 53,1 20,2 32,9 - - -
936,9 109,0 53,0 20,1 32,8 - - -
956,3 109,0 53,1 20,1 33,0 - - -

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fir Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis fir Wochenstichtage; fiir Bundesbank:
Ausweis flr Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva
Eurosystem 2
488,7 165,4 323,0 0,3 0,0 1249 611,6 234,2 3774 26,7 226,6
470,9 147,9 323,0 0,0 0,0 121,4 613,9 2371 376,7 26,7 222,8
465,3 141,8 323,0 0,5 0,0 120,6 624,0 249,4 374,6 26,7 222,4
465,6 142,4 323,0 0,2 - 17,7 643,4 268,8 374,6 26,7 2233
538,3 120,5 417,6 0,2 0,0 121,3 662,6 287,0 375,6 26,7 220,7
521,2 103,6 417,6 0,1 - 1241 679,3 300,7 378,6 26,7 232,8
525,9 108,3 417,6 0,1 - 121,0 690,8 312,7 3781 26,7 2343
514,1 96,6 417,6 0,0 - 121,7 701,8 325,0 376,8 26,7 232,5
513,3 95,7 417,6 0,0 - 123,6 717,5 339,8 377,7 26,7 232,6
517,3 108,5 408,7 0,0 - 1271 724,9 350,8 3741 25,7 229,9
504,0 95,2 408,7 0,1 - 128,6 7423 367,2 3751 25,7 229,8
499,5 90,6 408,7 0,1 - 130,3 757,9 384,0 373,9 25,7 2291
497,2 88,4 408,7 0,1 - 131,5 7717 398,0 373,8 25,7 230,1
495,5 100,1 395,4 0,1 - 131,6 787,0 413,5 373,4 25,7 228,9
488,0 92,5 395,4 0,1 - 1351 802,8 428,9 373,9 25,7 2291
485,8 90,4 395,4 0,1 - 133,2 816,9 442,2 374,7 25,7 229,8
485,4 89,7 395,4 0,4 - 136,9 824,9 451,2 373,7 25,7 229,5
555,6 88,2 467,1 0,3 - 134,7 839,2 465,1 3741 25,7 233,2
5441 76,4 467,1 0,6 - 1349 845,1 477,6 367,5 25,7 231,5
541,8 74,5 467,1 0,2 - 137,0 857,5 491,9 365,6 25,6 229,9
542,7 75,5 467,1 0,1 - 139,4 866,2 505,2 361,0 25,6 2285
542,6 75,2 467,1 0,3 - 139,7 875,2 514,7 360,5 25,2 227,4
543,6 80,0 463,5 0,1 - 138,2 888,2 5283 360,0 25,2 2283
534,7 71,0 463,5 0,2 - 137,7 899,2 540,9 3583 25,2 2252
534,0 69,7 463,5 0,8 - 133,4 911,9 552,8 359,1 25,2 224,0
533,2 69,6 463,5 0,1 - 130,0 919,0 560,8 358,2 25,2 228,8
528,5 70,1 456,2 2,2 - 131,8 931,7 572,5 359,2 25,2 2273
527,4 71,0 456,2 0,1 - 130,5 945,1 585,6 359,5 25,2 2259
527,2 70,9 456,2 0,1 - 1341 961,1 602,8 358,3 25,2 223,4
527,0 70,7 456,2 0,1 - 136,6 975,5 617,2 358,3 25,2 221,8
527,3 711 456,2 0,0 - 138,4 990,0 631,1 358,9 25,2 222,6
539,5 72,6 466,3 0,6 - 137,1 1001,7 642,5 359,1 25,2 2241
536,9 70,6 466,3 0,0 - 135,5 1015,9 656,7 359,2 25,2 2222
535,9 69,5 466,3 0,1 - 136,9 1028,1 668,9 359,1 25,2 218,3
532,3 65,9 466,3 0,1 - 137,0 10433 683,2 360,2 25,2 2183
531,2 68,5 462,7 0,0 - 138,7 1053,8 695,7 358,1 25,2 218,3
Deutsche Bundesbank
52,1 38,2 13,8 0,1 - 4,7 55,8 55,8 - 4,4 539,8
31,3 20,3 11,0 - - 5.1 54,2 54,2 - 4,4 529,5
18,2 71 11,0 0,1 - 57 53,8 53,8 - 4,4 5282
24,4 10,7 11,0 2,7 - 5.6 53,6 53,6 - 4,4 499,0
51,4 38,2 129 0,2 - 57 51,6 51,6 - 4,4 506,7
60,0 41,5 18,5 0,0 - 38 50,7 50,7 - 4,4 495,8
26,1 7.4 16,1 2,6 - 2,3 49,0 49,0 - 4,4 490,6
17,8 7.1 10,5 0,2 - 1,6 47,4 47,4 - 4,4 472,3
14,3 4,0 9,7 0,6 - 11 45,7 45,7 - 4,4 492,7
21,6 6,3 14,9 0,3 - 1,8 45,5 45,5 - 4,4 508,6
31,3 15,2 15,2 0,9 - 1,7 45,3 45,3 - 4,4 497,5
27,2 8,5 18,5 0,2 - 1,5 47,7 47,7 - 4,4 496,6
65,6 32,5 32,9 0,1 - 2,0 50,2 50,2 - 4,4 490,0
43,1 11,2 31,9 0,0 - 3,2 52,1 52,1 - 4,4 543,7
37,3 8,6 28,7 0,0 - 4,6 52,9 52,9 - 4,4 541,5
37,2 73 29,7 0,1 - 3,6 65,7 65,7 - 4,4 560,0
33,7 4,7 29,1 - - 4,2 771 771 - 4,4 560,2
31,0 3,4 27,6 0,0 - 3,7 90,3 90,3 - 4,4 554,2
43,3 2,5 40,7 0,1 - 3.3 102,1 102,1 - 4,4 558,7
42,2 2,1 40,0 0,1 - 5.1 14,6 114,6 - 4,4 570,1
41,6 1,8 39,7 0,1 - 4,6 124,4 124,4 - 4,4 588,9
46,3 41 42,2 0,0 - 4,2 136,8 136,8 - 4,4 583,2
45,8 4,1 41,7 0,0 - 3,8 149,1 149,1 - 4,4 591,2
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenlber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansdssigen
Sonstige im Euro-Wéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
2155,8 1007,0 272,0 235,0 37,1 - - 53 97,4 52,4 45,0
21348 1009,7 254,0 206,6 47,5 - - 53 101,5 56,2 45,3
21421 1010,8 268,0 2227 45,2 - - 5,2 101,5 55,8 45,7
2157,8 1010,9 275,2 229,6 45,7 - 0,0 5,2 118,1 67,2 51,0
2250,8 10129 356,6 293,0 63,6 - - 5,4 130,0 81,3 48,6
23341 10248 349,2 263,3 85,9 - 0,0 5,6 126,6 68,4 58,2
2349,0 1021,0 364,9 276,8 88,0 - 0,1 5,6 132,1 75,0 57,1
23441 10181 373,6 282,6 90,6 - 0,4 55 126,0 67,3 58,7
2360,8 10184 355,6 269,4 86,2 - 0,0 5,5 159,8 101,5 58,3
2372,6 1026,6 407,8 300,2 107,6 - 0,0 5,4 12,7 50,3 62,4
23779 1027,3 407,5 299,0 108,5 - - 5,5 116,4 54,4 62,0
2 388,6 10289 407,3 306,3 101,1 - - 5,5 132,5 70,0 62,5
2402,6 1027,6 396,6 303,6 93,0 - 0,0 5,5 157,0 92,1 65,0
2416,7 1032,0 4151 316,2 98,9 - 0,0 5,2 147,4 82,8 64,6
24283 1035,0 424,8 322,8 102,1 - 0,0 53 146,1 82,9 63,3
24421 10341 450,9 354,1 96,7 - 0,1 5,6 135,4 72,9 62,5
2451,9 1036,1 421,3 339,8 81,4 - 0,1 5,5 175,4 110,5 64,9
2539,5 1039,0 475,7 389,3 86,3 - 0,1 52 204,0 137,6 66,4
2497,0 1047,4 504,8 392,2 112,5 - 0,1 5,0 164,1 98,4 65,8
2508,2 1050,6 507,3 383,4 123,8 - 0,1 5,1 165,0 96,9 68,1
2519,0 1052,5 533,2 414,4 118,6 - 0,2 5,2 145,0 74,4 70,6
2525,2 10524 503,8 386,5 1171 - 0,1 53 181,4 120,3 61,1
2536,6 1057,0 549,5 412,4 137,0 - 0,1 52 141,7 75,9 65,8
2536,6 1059,4 581,8 443,9 137,7 - 0,1 52 105,7 39,1 66,6
25419 10588 578,3 424,0 154,2 - 0,1 5,5 121,9 52,8 69,1
25493 1054,5 597,9 428,6 169,1 - 0,1 52 116,9 50,1 66,8
25588 1053,2 593,0 438,5 154,4 - 0,1 4,8 132,2 67,0 65,3
25683 1055,1 616,8 449,7 167,0 - 0,1 4,6 116,3 49,7 66,6
25873 10539 626,5 466,5 159,9 - 0,1 4,8 125,2 58,1 67,1
2602,3 10519 609,0 469,4 139,5 - 0,1 4,8 155,4 80,3 75,0
2620,6 1051,6 580,6 457,5 123,0 - 0,1 4, 194,0 115,4 78,6
2626,8 1054,2 621,8 473,3 148,3 - 0,2 5,0 167,6 88,7 78,9
26323 1054,6 644,3 472,3 171,8 - 0,2 4,9 163,2 83,6 79,6
2 640,6 1052,8 622,1 462,9 159,1 - 0,2 4,9 195,6 114,4 81,2
2653,2 1050,6 613,8 4442 169,4 - 0,2 50 216,4 131,6 84,8
2 665,0 10539 632,7 474,5 157,8 - 0,4 5,0 199,2 112,0 87,2
Deutsche Bundesbank
800,7 237,3 141,5 83,9 10,7 46,9 - - 10,5 2,0 8,5
768,1 220,6 123,2 64,1 10,7 48,4 - - 9,5 1,0 8,5
752,9 2209 115,0 53,0 9,1 53,0 - - 11,8 1,2 10,7
737,8 222,2 103,3 50,2 4,7 48,5 - - 8,4 11 7.3
770,6 224,5 112,6 68,4 7.8 36,4 - - 26,6 1,4 25,2
764,9 225,7 103,4 62,2 7.2 34,0 - - 24,7 0,9 23,9
725,5 227,0 65,5 60,0 5,5 - - - 18,9 1,2 17,7
697,1 229,4 56,5 49,9 6,6 - - - 14,2 0,8 13,4
712,0 229,8 68,8 59,9 9,0 - - - 12,8 0,7 121
738,3 229,8 85,1 81,1 4,0 - - - 15,1 1.1 13,9
736,9 230,7 72,3 62,5 9,7 - - - 21,8 0,8 21,0
734,0 2321 63,1 54,1 9,0 - 0,0 - 24,7 0,7 23,9
771,0 240,5 90,2 81,2 9,0 - - - 9,9 1.9 7,9
805,7 236,1 76,0 69,0 7.1 - - - 19,1 0,8 18,2
800,2 236,8 77,3 71,0 6,2 - - - 28,8 11 27,7
847,9 239,0 115,5 99,5 16,0 - - - 35,1 1,7 33,4
856,5 241,4 120,1 93,5 26,6 - - - 38,6 1.3 37.3
860,3 242,7 122,3 97,6 24,7 - - - 42,0 0,7 41,2
880,1 2451 141,6 115,5 26,1 - 0,0 - 45,9 3,2 42,7
903,5 248,6 155,8 118,0 37,8 - - - 44,3 2,3 42,0
930,8 248,0 185,8 135,3 50,6 - - - 42,2 1.9 40,3
936,9 247,5 173,5 139,4 34,1 - 0,0 - 56,8 2,3 54,5
956,3 2479 184,3 140,9 43,3 - 0,0 - 65,5 2,8 62,7

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

Ausweis flir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten
Rechnungslegungsverfahren 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-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden
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Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be- Stand am
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Aus-
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und weisstichtag/
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Ricklage Monatsende 1)
Eurosystem 4
62,5 2,2 6,6 6,6 - 56,4 220,1 - 330,9 95,5| 2015 Febr. 27.
57,5 21 6,4 6,4 - 56,4 215,6 - 330,9 95,5 Marz 6.
54,9 1,8 7.2 7.2 - 56,4 210,0 - 330,9 95,5 13.
47,9 2,1 7,0 7,0 - 56,4 208,6 - 330,9 95,5 20.
45,0 1.9 71 7.1 - 56,4 208,7 - 330,9 95,9 27.
38,8 1.8 7,6 7.6 - 60,7 219,8 - 403,3 96,0 April 2.
39,6 1.9 7.7 7.7 - 60,7 216,1 - 403,3 96,0 10.
37,4 1,9 7,6 7.6 - 60,7 2141 - 403,3 96,0 17.
36,5 1,8 7,7 7,7 - 60,7 215,5 - 403,3 96,1 24.
34,7 2,3 7.1 7.1 - 60,7 216,0 - 403,3 96,1 Mai 1.
33,8 2,2 8,1 8,1 - 60,7 217,0 - 403,3 96,1 8.
28,1 2,1 71 7.1 - 60,7 217,0 - 403,3 96,1 15.
28,3 2,4 7,0 7,0 - 60,7 218,1 - 403,3 96,0 22.
28,7 2,3 7.8 7.8 - 60,7 218,1 - 403,3 96,0 29.
30,6 2,1 7.6 7,6 - 60,7 2159 - 403,3 96,8 Juni 5.
28,8 2,5 7.3 7.3 - 60,7 216,7 - 403,3 96,8 12.
28,8 2,3 6,6 6,6 - 60,7 213,6 - 403,3 98,5 19.
29,6 2,3 6,4 6,4 - 60,7 215,0 - 403,3 98,4 26.
32,0 2,0 57 5,7 - 59,5 210,7 - 367,4 98,4 Juli 3.
36,8 2,3 52 52 - 59,5 210,7 - 367,4 98,4 10.
40,2 2,3 4,9 4,9 - 59,5 210,5 - 367,4 98,4 17.
38,0 2,5 53 53 - 59,5 211,2 - 367,4 98,4 24.
38,2 3,0 3,9 3,9 - 59,5 212,7 - 367,4 98,4 31.
41,4 2,7 53 53 - 59,5 209,9 - 367,4 98,4| 2015 Aug. 7.
40,8 2,4 52 52 - 59,5 203,8 - 367,4 98,4 14.
35,0 2,4 4,5 4,5 - 59,5 207,6 - 367,4 98,4 21.
33,9 2,4 4,6 4,6 - 59,5 210,6 - 367,4 97,2 28.
34,7 2,3 4,1 4,1 - 59,5 210,3 - 367,4 97,2 Sept. 4.
33,6 2,2 4,8 4,8 - 59,5 212,2 - 367,4 97,2 11.
35,9 2,3 5,1 5,1 - 59,5 213,7 - 367,4 97,2 18.
40,3 21 53 53 - 59,5 217,8 - 367,4 97,2 25.
47,3 2,0 4,3 4,3 - 59,2 217,4 - 350,7 97,2 Okt. 2.
39,6 2,0 4,0 4,0 - 59,2 212,5 - 350,7 97,2 9.
39,8 2,0 4,2 4,2 - 59,2 212,0 - 350,7 97,2 16.
38,3 2,1 4,9 4,9 - 59,2 215,0 - 350,7 97,2 23.
43,0 2,2 5,0 50 - 59,2 216,9 - 350,7 97,2 30.
Deutsche Bundesbank
52,0 1.8 0,0 0,0 - 13,5 26,8 2243 88,1 5,0| 2013 Dez.
45,3 0,4 0,8 0,8 - 13,5 27,2 234,7 88,1 50| 2014 Jan.
33,1 - 00 0,6 0,6 - 13,5 27,8 2371 88,1 5,0 Febr.
26,4 0,0 1,3 1.3 - 13,5 23,6 238,7 95,4 5,0 Marz
27,4 0,0 1,0 1,0 - 13,5 23,8 240,8 95,4 5,0 April
28,9 0,0 0,5 0,5 - 13,5 24,0 243,8 95,4 5,0 Mai
25,4 0,0 0,7 0,7 - 13,7 24,4 246,7 98,3 5,0 Juni
3,4 0,0 1,0 1,0 - 13,7 24,5 251,2 98,3 5,0 Juli
2,7 0,0 1,4 1,4 - 13,7 24,6 254,8 98,3 5,0 Aug.
3,6 0,0 1.1 1.1 - 14,2 25,0 258,7 100,8 5,0 Sept.
3,6 0,0 1.4 1.4 - 14,2 25,2 261,8 100,8 5,0 Okt.
2,9 0,0 1,6 1,6 - 14,2 25,2 264,4 100,8 5,0 Nov.
12,3 0,0 0,8 0,8 - 14,4 25,5 267,9 104,5 5,0 Dez.
54,0 0,0 1,3 1,3 - 14,4 25,0 270,3 104,5 5,0| 2015 Jan.
33,9 0,0 1.9 1.9 - 14,4 25,2 272,4 104,5 5,0 Febr.
171 0,0 2,1 2,1 - 15,5 23,0 274,7 121,0 5,0 Mérz
12,9 0,0 2,1 2,1 - 15,5 231 276,9 121,0 5,0 April
7.2 0,0 2,2 2,2 - 15,5 23,2 279,3 121,0 5,0 Mai
9,2 0,0 1.3 1,3 - 15,2 23,5 280,2 1131 5,0 Juni
12,1 0,0 0,9 0,9 - 15,2 23,6 284,9 1131 5,0 Juli
10,0 0,0 0,5 0,5 - 15,2 23,7 287,3 1131 5,0 Aug.
16,2 0,0 0,5 0,5 - 15,1 24,0 290,1 108,2 5,0 Sept.
12,4 0,0 0,8 0,8 - 15,1 24,1 293,1 108,2 5,0 Okt.

92 % des Wertes am in Umlauf befindliche Euro-Banknoten werden ebenfalls auf von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bank- DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.

noten gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2006 7 154,4 16,4 23144 17186 11386 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 22419
2007 7592,4 17,8 25234 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2556,0 22888
2008 7892,7 17,8 2681,8 1990,2 1404,3 585,8 691,6 452,9 238,8 3638,2 3163,0 2 686,9 23573
2009 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 83933 16,4 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 3594,3 3202,1 2616,3 23540
2014 78023 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 26614 23848
2013 Dez. 7528,9 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 Jan. 7610,4 14,9 2 156,0 1653,3 1240,7 412,6 502,7 336,9 165,8 3610,2 3210,8 26203 2351,3
Febr. 7 563,0 15,1 2145,2 1653,5 12449 408,6 491,7 328,2 163,5 3604,7 3204,2 2616,6 23546
Marz 7512,4 14,6 2110,7 1625,0 1219,7 405,3 485,7 3221 163,6 3608,1 3206,8 2623,6 2356,3
April 7 543,0 15,5 2107,4 1616,2 12122 404,1 491,1 325,6 165,6 36309 32286 2 644,2 2359,8
Mai 7619,9 15,4 2126,3 16322 12295 402,7 494,1 329,1 165,0 36304 32252 26376 23649
Juni 7 589,2 14,9 2 089,4 15951 1196,2 3989 494,2 330,2 164,0 36238 3219,0 26374 2367,1
Juli 7 657,0 15,0 2 089,5 1580,6 1184,2 396,4 508,9 345,9 163,0 36353 32278 26399 2 366,6
Aug. 7750,2 15,5 2103,8 1596,1 1201,4 394,8 507,7 345,2 162,5 36314 3226,7 26433 23724
Sept. 7 746,4 15,3 2100,2 15931 11985 394,5 507,1 344,3 162,9 3644,2 32375 26539 2380,5
Okt. 7 755,6 15,4 2084,1 1579,2 11888 390,4 505,0 344,4 160,6 3653,0 3241,6 2 649,8 23789
Nov. 7 840,0 15,6 20741 1563,1 1174,4 388,8 510,9 351,4 159,6 3668,7 32515 26624 2389,2
Dez. 78023 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 26614 23848
2015 Jan. 8125,6 15,4 2107,0 1582,4 11981 384,3 524,6 363,3 161,3 3686,5 32633 2674,6 2389,2
Febr. 8061,5 15,4 2096,3 15782 1195,7 3824 518,2 362,5 155,7 36984 32759 2681,1 23974
Marz 8173,0 15,5 21235 1608,3 12248 383,5 515,2 360,7 154,5 3708,5 32835 2 690,7 2 400,0
April 8084,0 16,1 2105,0 15875 1209,5 378,0 517,5 364,5 153,1 37159 32924 26913 23978
Mai 8004,0 16,4 2097,4 1584,0 1209,8 374,2 513,4 361,4 151,9 3706,2 3279,2 2694,2 2407,4
Juni 7 799,5 15,3 2 040,3 1561,8 11979 363,9 478,5 329,7 148,8 3695,7 3271,8 2692,1 2413,0
Juli 7 867,6 15,6 20493 1569,4 1209,5 359,9 479,9 332,5 147,4 37223 3299,7 27164 24155
Aug. 7 840,0 15,5 20594 1574,0 1220,8 353,2 485,3 340,0 145,3 3726,2 3301,6 27172 24211
Sept. 7829,3 15,8 2041,5 1547,1 1200,0 347,1 4945 348,7 145,8 37284 3301,5 27174 24263
Veranderungen 3
2007 518,3 1,5 218,9 135,5 156,3 - 208 83,4 47,4 36,0 54,1 - 1,0 38,7 53,2
2008 313,3| - 0,1 183,6 164,3 127,5 36,9 19,3 337, - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 05| - 1890 - 1664| - 1822 158 - 225 - 1.8 - 207 17,4 38,3 17,0 6,6
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| - 121 - 139 - 518} - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 2,9 - 819 - 284 3,0 - 314 - 535 - 39,7 - 13,8 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05| - 2571 - 2492\ - 2165 - 327 - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 04| - 1263| - 1286| - 953| - 334 2,4 7.1 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2014 Jan. 711 - 3,8 9,8 - 2,1 1,0 - 3.1 11,9 11,4 0,5 16,3 9,5 4,9 - 2,4
Febr. - 377 0,2 - 9,3 1,0 4,7 - 3,7 - 10,3 - 8,0 - 2,3 - 3,1 - 4,9 - 2,0 51
Marz - 508 - 06| - 345 - 285 - 252| - 33| - 60| - 6,1 0,1 4,1 34 7,9 2,4
April 32,0 1.0 - 3,1 - 86| - 7.4 - 1.2 5,5 3,6 2,0 23,2 22,1 20,6 3,6
Mai 67,8 - 0,1 17,3 15,2 16,8 - 1.6 21 28| - 07 - 1.8 - 40| - 71 4,7
Juni - 303| - 05| - 365| - 367| - 332 - 3,5 0,2 1.1 - 09| - 6,0 - 5,6 0,2 2,4
Juli 57,7 0,1 - 1,6 - 154 - 126 - 2,7 13,8 14,9 - 11 11,5 8,9 2,8 - 0,7
Aug. 86,5 0,5 13,5 15,3 171 - 1.8] - 1.8 - 1.2 - 06| - 470 - 1.4 3,0 53
Sept. - 277 - 02| - 750 - 50| - 4.1 - 09| - 241 - 2,7 0,2 10,2 9,6 9,6 71
Okt. 8,0 0,1 - 123 - 139 - 98| - 4,0 1,6 26| - 1,0 6,5 531 - 300 - 0,6
Nov. 84,4 0,2 - 8,8 - 16,0 - 145 - 1,5 7,2 7.2 0,0 14,4 9,7 12,5 10,8
Dez. - 541 36| - 533| - 339| - 280| - 60| - 194| - 184) - 1.0 - 155 - 127 29| - 0,8
2015 Jan. 2784 - 3,8 75,6 46,7 469 - 0,2 28,9 26,3 2,6 28,5 21,9 12,1 3,6
Febr. - 70,0 - 00| - 118 - 48| - 25| - 22| - 700 - 1.2 - 58 10,6 12,1 58 83
Marz 86,5 0,1 23,5 28,4 27,5 09| - 49| - 351 - 1.3 6,1 4,4 6,9 1,0
April - 639 0,6 - 141 - 188 - 139 - 4,9 4,7 5,7 - 1,0 11,3 11,9 3,2 - 0,2
Mai - 925 03] - 95| - 450 - 05| - 40| - 501 - 39| - 1.2 - 106 - 133 2,7 9,0
Juni - 1917 - 1.1 - 550 - 209 - 112 - 98| - 340| - 31,01 - 300 - 78] - 59| - 0,8 6,7
Juli 59,1 0,3 7.3 6,7 1,1 - 4,3 0,6 200 - 1.4 26,1 27,9 233 1,8
Aug. - 8,8 - 0,1 12,9 6,1 12,3 - 6,1 6,8 8,7 - 1,9 7.9 4,4 3,3 7,2
Sept. - 8,4 03l - 1761 - 268l - 2091 - 6,0 9.3 8,7 0,6 3,8 1,0 1,6 59
* 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, FuSnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2941 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8| 2006
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 1249 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4| 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 4751 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
335,4 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1) 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4) 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
276,6 578,0 327,9 250,2 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1 050,1 805,0 1055,8] 2014
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013 Dez.
268,9 590,5 345,4 245,0 399,4 272,6 146,9 126,9 27,9 99,0 960,8 729,9 868,4| 2014 Jan.
262,0 587,6 3411 246,5 400,6 270,1 145,8 130,4 28,4 102,1 959,2 735,1 838,8 Febr.
267,4 583,2 336,7 246,5 401,3 270,1 145,2 131,2 28,1 103,1 954,9 723,4 8241 Marz
2843 584,4 336,7 247,7 402,4 270,0 148,1 132,4 28,7 103,7 961,7 732,7 827,4 April
272,7 587,6 338,2 249,5 405,2 273,0 148,8 132,2 28,6 103,6 986,8 754,4 861,0 Mai
270,2 581,7 330,2 251,4 404,8 273,3 147,8 131,4 27,9 103,5 997,6 762,8 863,5 Juni
273,4 587,8 333,0 254,8 407,5 273,9 148,8 133,6 28,2 105,4 10284 793,4 888,9 Juli
270,9 583,4 327,4 256,0 404,7 2721 147,8 132,6 28,6 104,0 1022,4 786,3 977,2 Aug.
273,4 583,6 326,9 256,7 406,7 270,0 145,9 136,7 28,4 108,3 1026,1 784,3 960,6 Sept.
270,9 591,9 3333 258,6 411,3 272,0 149,3 139,3 29,2 110,2 10384 799,6 964,8 Okt.
2731 589,1 330,8 258,3 417,2 276,0 1479 141,3 28,7 112,6 1070,0 827,9 1011,6 Nov.
276,6 578,0 327.9 250,2 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1 050,1 805,0 1055,8 Dez.
285,4 588,6 336,7 251,9 423,2 273,3 1471 149,9 31,2 118,7 1136,5 885,6 1180,2| 2015 Jan.
283,7 594,9 339,8 255,1 422,5 272,8 144,8 149,7 31,3 118,4 11288 880,6 1122,6 Febr.
290,7 592,7 339,0 253,7 425,0 276,3 146,2 148,7 30,5 118,2 1129,2 872,6 1196,3 Marz
293,5 601,1 347,6 253,5 423,5 275,6 148,0 147,8 30,9 117,0 1145,0 890,4 1101,9 April
286,8 585,1 336,3 248,8 427,0 278,1 148,3 1489 29,9 119,0 11436 887,2 1040,4 Mai
2791 579,7 332,5 247,2 423,9 275,2 1441 148,7 30,0 118,7 1110,5 851,9 937,6 Juni
300,9 583,2 333,2 250,0 422,6 276,6 145,3 146,0 30,4 115,6 1110,7 854,8 969,6 Juli
296,1 584,4 330,3 2541 424,6 278,9 146,2 145,7 30,1 115,5 1097,3 843,1 941,6 Aug.
2911 584,1 330,1 254,0 426,9 279,4 146,0 147,5 30,0 117,5 1094,7 841,4 948,8 Sept.
Veranderungen 3)
- 146| - 396| - 293] - 103 55,1 73,6 415 - 186 00| - 186 222,7 136,5 21,1| 2007
654| - 284 - 169 - 11,5 37,8 42,3 404| - 45 16| - 61| - 403 - 76 29,7| 2008
10,5 213 - 51 264 - 209 - 209 - 71 00| - 39 39| - 1825 - 1623 - 99,8| 2009
- 143 139,7 83,4 56,3 - 296 - 364 0,2 6,8 3,1 3,7 - 741 - 619 - 46,3] 2010
- 180 - 740 - 591 - 149 - 16,6 - 138 - 5,5 - 2,7 8,0 - 10,7 - 395 - 349 112,9] 2011
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2 2012
2,0 - 700 - 109 3,9 - 30| - 34| - 9.3 0,5 - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 04| - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0) 2014
7.4 4,6 6,2 - 1.6 6,8 4,8 1.8 2,0 0,1 2,0 33,4 33,3 15,3| 2014 Jan.
- 7.1 - 2,8 - 4,3 1,5 1,7 - 1,9 - 0,3 3,6 0,5 3.1 5,0 11,5 - 305 Febr.
55 - 44| - 4,5 0,0 0,7 - 0,1 - 0,6 0,8 - 0,2 1,0 - 441 - 12,0 - 154 Marz
16,9 1.6 0,4 1,2 1.1 - 0,1 3,0 1.2 0,6 0,6 7.9 10,4 3,0 April
- 118 3.1 1.4 1,7 2,3 2,4 0,2 - 0,2 - 0,1 - 0,1 18,7 15,9 33,7 Mai
- 2,2 - 58| - 7,6 1,9 - 0,4 0,3 - 09| - 0,8 - 0,7 - 0,1 12,3 9,1 0,5 Juni
3,5 6,1 2,7 3,4 2,5 0,4 0,6 2,2 0,3 1,8 23,6 239 241 Juli
- 2,3 - 4,5 - 5,5 1.1 - 3,2 - 2,2 - 1.1 - 1,0 04| - 1.4 - 1A - 11,7 88,4 Aug.
2,5 - 00| - 0,6 0,6 0,6 - 34| - 3,0 4,0 - 0,2 4,2 - 128} - 17,7 - 174 Sept.
- 2,4 83 6,4 1,9 1,2 - 1.3 0,9 2,4 0,7 1.7 10,8 14,3 2,8 Okt.
1,7 - 2,8 - 2,4 - 0,4 4,6 2,8 - 1,5 1,8 - 0,6 2,4 31,3 28,1 47,4 Nov.
3,7 - 156 - 7.2 - 8,4 - 2,8 - 1,4 - 3,0 - 1,4 0,2 - 1,6 - 309 - 331 42,1 Dez.
8,5 9,9 8,2 1.6 6,5 1,0 2,5 55 0,6 4,9 53,7 49,4 124,4] 2015 Jan.
- 2,5 6,3 3,0 3,2 - 1,5 - 1.2 - 2,5 - 0,2 0,1 - 0,3 - 11,2 - 7.8 - 576 Febr.
58 - 24| - 0,9 - 1,5 1,6 2,8 0,3 - 1,2 - 0,7 - 04| - 17,00 - 243 73,7 Marz
3,4 8,7 8,7 0,0 - 0,6 0,0 28] - 0,6 0,5 - 11 32,6 34,1 - 944 April
- 6,3 - 16,1 - 14| - 4,6 2,7 1.8 0,3 1,0 - 1,0 1.9 - 111 - 122 - 615 Mai
- 7.5 - 5,1 - 3,7 - 1,5 - 1.8 - 1.8 - 3,7 0,0 0,3 - 0,3 - 251 - 281 - 102,8 Juni
21,5 4,6 1.8 28| - 1,8 0,8 11 - 2,7 04| - 3,0 - 66| - 3,5 32,0 Juli
- 3,9 11 - 3,0 4,1 3,5 3,9 1,5 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 1,6 - 1,2 - 280 Aug.
- 4,4 - 0,6 - 0,4 - 0,2 2,8 1,8 - 0,2 1,0 - 0,2 1,2 - 2,2 - 1,6 7.2 Sept.

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

2006 7154,4] 1637,7] 13486 289,0| 24492| 23416 7458| 10093 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4| 17786| 14790 2996 26336 25183 769,6| 11933 477,9 555,4 446,0 75,1 19,6
2008 7892,7| 18277 15830 2447 27982| 26873 809,5| 13427 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 74361| 15897 13556 2340 28180 27313 997,8| 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 83048| 14958 12401 2557| 29258| 28176 10891 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933| 14448| 12103 2345| 30334 29151 11433| 11558 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 82266/ 1371,0] 11359 2351| 3091,4| 29852| 12949| 107238 320,0 617,6 5284 77,3 31,2
2013 75289| 13454 11403 2051| 31305| 30315 14053| 10162 2937 610,1 532,4 81,3 338
2014 7802,3| 13240 11123 211,7| 31977 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2013 Dez. 75289 13454| 11403 2051 31305| 30315 14053| 10162 293,7 610,1 532,4 81,3 33,38
2014 Jan. 76104| 13632 11384 2249 31269| 30342| 14113 10138 292,6 609,1 531,8 77,7 33,9
Febr. 75630 13579 11488 2092| 3137,8| 30427| 14169 10160 297,4 609,8 532,3 77,2 34,1

Marz 75124 13475 11322 2153|  3131,3|  30355| 14122 10148 298,8 608,5 531,0 79,3 34,2

April 75430 13760| 11533 2227\ 3137,7| 30430 14273 10090 296,3 606,6 529,3 80,7 36,9

Mai 76199 13783 11639 2145| 3157,4| 30614 14429 10125 302,7 605,9 5288 79,9 34,7

Juni 75892 13701 11433 2268| 31469| 30538| 14388 10104 303,4 604,5 5284 78,1 36,5

Juli 76570 13768| 11347 2421 31546 30617 14504| 10069 303,9 604,3 527,6 76,3 35,5

Aug. 77502  1361,0] 11247 2363| 31706 30798 14681| 10059 304,8 605,8 528,1 78,9 35,3

Sept. 77464 13499 11173 2326| 31726| 30796 14702| 10029 300,5 606,5 528,2 80,1 38,6

Okt. 77556| 13530 11230 2300 31776| 30856| 14907 988,8 290,9 606,0 528,0 80,1 36,6

Nov. 78400 13482 11161 232,1| 31980| 31053| 15145 985,5 290,7 605,3 527,6 81,0 36,6

Dez. 7802,3| 13240 11123 211,7| 31977 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 Jan. 81256 13834 11385 2449| 32145| 31141| 15307 976,8 292,7 606,6 529,1 82,4 37,2
Febr. 8061,5| 13687 11344 2343| 32208 31265| 15434 977,0 294,6 606, 1 530,0 83,3 38,9

Mérz 81730/ 13823 11348 2475 32181| 31202| 15424 973,8 295,3 603,9 529,1 84,8 40,8

April 80840 13675 11180 2495| 32268| 31290 15659 961,6 292,7 601,5 528,8 86,9 42,4

Mai 8004,0| 13434 11035 2399 3247,4| 31485| 15923 956,2 289,1 600,0 529,0 86,1 40,9

Juni 7799,5| 13032| 10905 2127\  32415| 31401| 15948 947,1 283,6 598,3 528,6 88,9 42,0

Juli 7867,6| 12943|  1080,0 2143| 32682 31694| 16082 964,8 288,6 596,4 528,2 88,5 42,7

Aug. 78400 12811 10729 208,1| 32790| 3181 16252 961,8 286,7 595,1 5285 86,5 4,3

Sept. 78293 128181 10763 20551 327401  31742] 16248 954,9 283,2 594,5 529,3 87,9 41,9
Veranderungen ¥

2007 518,3 148,4 134,8 13,6 185,1 177.3 24,5 183,9 167,8] - 31,1 - 414 13,6 5,6
2008 3133 65,8 1217 - 558 162,3 1731 387 154,6 1235 - 202 - 212 - 75| - o1
2009 - 4sa5| - 2354| - 2246| - 108 31,9 43,9 2050| - 2204| - 2593 59,3 503 - 96| - 41
2010 - 1363 - 752| - 994 24,2 72,3 59,7 887| - 30| - 522 24,0 83| - 44 2,2
2011 541 - 484| - 288| - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 588l - 26 13 48 6,5
2012 - 1292 - 687| - 700 13 57,8 67,1 1561 - 904 - 502 15 141 - 14 5,4
2013 - 7036 - 1062| - 739| - 323 39,1 47,8 1,5 - 563 - 266] - 73 4,0 26 33
2014 2068| - 284| - 322 3.9 62,7 71,6 1060 - 321 31 - 24| - 24 - 25| - o0
2014 Jan. 71,1 160 - 25 185 - 44 2,0 550 - 25/ - 12| - 10/ - o6 - 38 - 00
Febr. - 377 - 44 110 - 153 11,6 84 6.2 1,5 4,0 07 05| - 04 02

Mérz - 508 - 104 - 166 62| - 66/ - 72| - 47| - 12 14 - 12| - 12 2,1 0.2

April 32,0 28,6 213 7,4 6,6 7.6 152 - 57 - 24| - 19| - 16 1,4 2,7

Mai 67,8 1,5 100 - 85 19,0 17,8 15,1 34 63| - 07/ - o5 - 09| - 22

Juni - 303 - 81| - 205 124/ - 105 - 76| - 41| - 21 07| - 14| - o4 - 18 18

Juli 57,7 56/ - 92 14,9 7,1 7.4 110 - 35 o6 - 02| - o8 - 19| - 11

Aug. 865| - 166 - 104 - 62 15,5 17,7 174 - 11 0,9 1,5 0,6 25| - 02
Sept. - 277 - 31| - 84| - a7 04| - 17 10 - 33| - 45 06 0,1 0,9 32

Okt. 8,0 2,9 56| - 27 5,0 5,9 205 - 141 - 97| - o4 - 03] - 00| - 20

Nov. 844 - 49| - 70 2,1 20,4 19,8 238 - 33/ - 02| - 07| - o4 09| - 00

Dez. - 541 - 256| - 54| - 202 - 13 150 - 09| - 00 7.3 2,4 22| - 15| - 24

2015 Jan. 2784 54,4 23,1 31,3 13,8 5,2 145 - 82| - 47| - 12| - 11 22 2,5
Febr. - 700 - 49| - 43| - 107 5,9 12,1 12,4 02 18] - 05 038 08 1,7

Mérz 86,5 109 - 1.2 120 - 46| - 80| - 19| - 40 02| - 22| - 09 1,2 18

April - 839 - 17| - 153 3,7 97 10,2 2450 - m9| - 23| - 24 - 02 1,7 1,0

Mai - 95 - 255| - 53] - 102 19,8 18,8 259 - 56/ - 38 - 15 02| - 09| - 17

Juni - 1917 - 391| - 24| - 267 - 52| - 78 29 - 90| - 53 - 17| - o4 2,9 12

Juli 591 - 99| - 110 11 25,9 28,6 12,9 17,6 10l - 19/ - 04| - 05 06

Aug. - 88 - 16| - 61| - 55 11,9 13,6 177 - 28] - 18] - 13 03| - 18 - 13
Sept. - 84 0,7 350 - 28l - 50l - 78l - o5l - 671 - 331 - 06 038 1,4 06

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3)  |gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
45,9 9,3 2,3 1.9 45,5 41,9 171 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7| 2006
53,2 22,0 2,3 1.8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
49,5 24,9 2,4 1.8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 2333 666,3 461,7 451,5] 2008
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6] 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 184 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
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 Dez.
40,3 13,2 3,5 2,7 151 11,7 7.9 4,3 1107,6 35,8 518,9 517,5 964,1| 2014 Jan.
39,6 13,5 3,5 2,7 17,9 12,0 8,0 4,2 10985 37,4 511,3 514,6 930,7 Febr.
41,6 15,8 3,4 2,7 16,4 11,7 5,2 4,0 1090,4 35,1 501,5 511,5 921,0 Marz
40,4 14,9 3,4 2,7 14,0 13,2 7.7 4,0 10789 35,4 511,2 508,3 919,0 April
41,8 16,0 3,4 2,7 16,1 10,9 4,8 4,0 1091,2 36,7 519,8 516,8 947,6 Mai
38,3 12,8 34 2,7 15,0 12,8 52 3,9 1085,5 39,7 498,9 531,8 946,9 Juni
37,5 12,3 3,4 2,7 16,6 11,8 8,4 3,9 1084,0 39,0 524,2 537,7 967,4 Juli
40,3 14,4 3,3 2,7 11,8 10,6 10,1 3,7 1079,7 41,0 523,9 550,3 1051,1 Aug.
38,1 14,1 3,3 2,7 12,9 11,5 7.4 3,7 1084,7 42,1 537,3 550,2 1040,6 Sept.
40,2 14,5 3,3 2,6 12,0 11,2 9,1 3,6 1083,0 41,9 536,9 545,3 10471 Okt.
411 15,0 3,3 2,6 11,7 10,6 9,6 3,6 1084,8 41,3 562,0 540,1 1093,7 Nov.
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3.4 3,5 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6 Dez.
41,8 15,5 3,4 2,7 18,0 12,7 6,8 3,5 1103,7 44,2 614,3 543,2 1256,2| 2015 Jan.
41,0 14,5 3,4 2,7 11,0 8,9 8,0 3,5 1104,3 44,7 610,1 557,4 1188,7 Febr.
40,5 14,7 3,4 2,7 13,1 9,2 7.6 3,5 1108,0 46,2 624,5 565,4 1263,6 Marz
41,1 15,7 3,4 2,7 10,9 9,4 11,4 3,3 1098,8 47,6 647,9 563,4 1164,9 April
41,9 16,2 3,4 2,7 12,8 9,5 5,0 3,4 10873 42,9 645,6 567,6 11043 Mai
43,5 18,0 3,4 2,8 12,5 10,9 33 3,5 1076,1 41,2 605,9 564,7 1001,3 Juni
42,4 16,9 3,4 2,7 10,3 8,9 4,5 3,5 1077,7 39,0 627,0 565,1 1027,2 Juli
41,8 14,9 3,4 2,8 10,4 9,7 6,6 3,5 1061,0 36,3 634,9 573,2 1000,8 Aug.
42,6 14,8 3,4 2,7 12,0 10,5 7.0 4,1 1060,4 43,5 606,7 577,2 10181 Sept.
Veranderungen 4
8,0 12,9 00| - 0,1 - 58| - 4,3 8,1 - 3,4 20,9 49,3 48,7 42,3 68,3| 2007
- 7.5 0,6 0,1 - 00| - 33| - 3,2 36,1 - 122 - 339 50,2 - 0,1 39,3 56,1| 2008
- 5,7 - 7.7 0,1 0,2 - 2,4 - 0,8 19,4 - 5,0 - 104,6 - 871 - 953 - 0,3 - 65,0 2009
- 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 0,3 - 7,9 - 9,2 - 19,6 1,2 - 107,0 - 186 54,2 21,0 - 685| 2012
- 0,5 2,2 - 0,3 - 0,1 - 113 - 10,0 4,1 - 3,2 - 104,9 - 17,6 - 1341 18,9 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 35,9 26,1 178,2) 2014
- 3,8 - 3,7 - 0,0 - 0,0 - 2,5 - 4,2 1,2 0,1 - 122 - 3,3 37,2 13,5 19,8| 2014 Jan.
- 0,6 03| - 0,0 0,0 3,6 1.1 0,1 - 00| - 5,1 1.7 - 45| - 2,2 - 332 Febr.
2,0 23| - 00| - 00| - 1.5 - 03| - 28| - 0,2 - 8,1 - 2,3 - 99| - 3,1 - 9,7 Mérz
- 1.2 - 09| - 00| - 00| - 2,4 1.5 2,5 00| - 110 0,3 10,2} - 30| - 1.9 April
1.3 1.0 - 00| - 0,0 22 - 23| - 30| - 0,0 8,6 1.2 57 7,6 28,4 Mai
- 3,5 - 32| - 00| - 00| - 1.1 1.9 04| - 0,1 - 5,6 300 - 207 15,1 - 0,8 Juni
- o8 - o5/ - 00 - 00 16 - 10 32| - 00l - 55| - 08 22,1 5,0 20,3 Juli
2,8 2,1 - 00| - 00| - 48| - 1.1 1.7 - 0,2 - 6,8 1.9 - 2,5 121 83,4 Aug.
- 2,2 - 03| - 00| - 0,0 1.1 08| - 2,7 00| - 4,4 0,8 57| - 26| - 109 Sept.
2,0 04| - 00| - 00| - 09| - 0,3 1.8 - 0,1 - 2,1 - 0,2 - 09| - 4,9 6,3 Okt.
0,9 05| - 00| - 00| - 0,3 - 0,6 04| - 0,0 22| - 0,6 253 - 5,1 46,1 Nov.
0,9 0,8 0,0 00| - 1.4 - 03| - 62| - 0,1 - 135| - 1.9 - 318 - 6,2 30,6 Dez.
- 04| - 0,4 0,1 0,0 6,4 1.2 3.4 0,0 8,1 4,0 63,5 3,9 131,3] 2015 Jan.
- 09| - 1.1 0,0 00| - 700 - 3,8 1.2 - 00| - 1,7 0,5 - 57 136| - 684 Febr.
- 0,5 0,1 - 00| - 0,0 2,2 04| - 04| - 00| - 6,5 1.2 6,4 54 75,3 Marz
0,7 1.1 0,0 00| - 2,2 0,2 38| - 0,2 0,4 1.7 31,8 06| - 983 April
0,7 0,5 0,0 0,0 1.9 0,1 - 6,4 0,1 - 16,7 - 49| - 7.1 28| - 594 Mai
1,6 1.8 0,0 00| - 0,3 1.5 - 1,6 0,1 - 72| - 1.6 - 360| - 1,8 - 1008 Juni
- 11 - 1] - 00| - 00 - 21| - 20 12 - 00f - 31| - 24 190 - 07 26,6 Juli
- 0,5 - 20| - 0,0 0,0 0,1 0,8 2,0 0,1 - 103 - 2,6 13,3 9,7 - 238 Aug.
08l - 0,1 - 00| - 0,0 1,4 0,6 0,5 051 - 0,7 7.1 - 281 4,1 19,6 Sept.

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

2015 April
Mai
Juni

Juli
Aug.

Sept.

2015 Aug.
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2015 Aug.

Sept.

2015 Aug.

Sept.

2015 Aug.

Sept.

2015 Aug.

Sept.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |iber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1804 8134,2 127,3 26735 20759 584,1 4001,3 406,5 2794,0 0,6 792,6 128,7 1203,4
1803 8053,5 130,5 2 656,1 2 063,1 580,3 3995,2 397,2 2804,8 0,6 784,6 129,9 11419
1798 78483 148,3 2 566,7 1985,1 570,1 3966,1 380,6 2799,5 0,5 775,6 129,2 1038,0
1791 7916,2 150,6 2579,3 2003,8 566,1 3988,7 3733 2808,2 0,5 799,2 127,9 1069,7
1789 7 888,4 168,3 25589 1991,4 559,3 3992,4 373,9 28127 0,6 797,4 127,6 1041,3
1783 78771 172,0 25374 1974,4 556,3 3991,6 376,1 2814,6 0,6 792,7 127,5 1048,5
Kreditbanken ©
272 3097,5 92,3 1044,9 955,5 88,0 11381 189,6 689,7 0,3 253,7 64,4 757,9
271 3089,7 88,8 10389 951,6 86,6 1131,7 191,8 690,8 0,3 2443 64,3 766,0
Grof3banken 7
4| 1903,6 31,9 616,5 574,3 42,1 477,3 97,6 253,3 0,1 122,5 57,2 720,7
4 1904,8 14,9 630,9 589,8 41,0 472,0 99,8 253,6 0,1 115,0 57,2 729,9
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
160 895,2 34,3 232,0 187,4 44,0 592,3 70,9 401,2 0,2 119,5 5,6 31,0
160 894,9 40,3 2291 184,7 43,7 589,9 69,9 402,0 0,2 117,2 55 30,1
Zweigstellen auslandischer Banken
108 298,7 26,1 196,4 193,7 1,9 68,5 21,1 35,2 0,0 11,7 1,6| 6,2
107 290,0 33,6 178,9 177,0 19 69,9 221 35,2 0,0 121 1.6 6,0
Landesbanken
9| 1014,8 13,2 3234 228,6 93,4 541,5 60,8 374,6 0,1 105,0 11,2 125,5
9 1015,9 13,6 327,7 231,7 94,4 539,5 59,6 372,9 0,1 105,6 11,2 124,0
Sparkassen
414 11321 18,0 202,5 76,1 125,9 881,6 50,6 684,7 0,1 146,0 14,4 15,7
414 1131,7 17,8 197,7 72,0 125,2 886, 1 51,6 686,2 0,0 148,0 14,4 15,7
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 279,0 4,2 154,0 122,4 31,6 65,9 11,9 23,1 0,0 30,7 14,2 40,8
2 282,7 4,5 154,2 122,1 32,0 66,5 12,1 23,2 0,0 31,1 14,2 43,4
Kreditgenossenschaften
1036 800,5 11,3 166,7 56,7 109,8 589,0 32,0 464,2 0,1 92,6 14,7 18,9
1031 802,4 12,5 163,3 54,0 109,1 593,0 33,0 465,6 0,1 94,3 14,7 19,0
Realkreditinstitute
16 367,2 1,0 80,2 54,0 25,9 270,6 5,1 202,4 —| 63,2 0,4 15,0
16 362,0 0,6 76,2 50,8 25,4 269,5 57 201,4 - 62,4 0,4 15,3
Bausparkassen
21 2133 0,0 61,8 44,2 17,6 146,3 1,5| 123,5 . | 21,3 0,3 4,9
21 214,4 0,2 61,8 44,2 17,6 147,2 1,4 124,3 21,5 0,3 4,9
Banken mit Sonderaufgaben
19 984,0 28,2 525,5 453,8 67,1 359,5 22,3 250,6 —| 85,0 8,2 62,6
19 978,3 34,1 5176 447,9 66,0 358,1 20,9 250,3 - 85,5 8,2 60,3
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
143 962,1 53,2 377.4 337,5 389 432,8 71,5 2447 0,2 113,6 4,9 93,6
142 951,5 61,7 357,8 319,8 37,7 433,5 71,6 245,5 0,2 113,3 4,9 93,5
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
35 663,3 271 181,1 143,8 37,0 364,3 50,4 209,5 0,2 101,9 3,4 87,5
35 661,5 28,1 178,9 142,8 35,9 363,6 49,5 210,3 0,2 101,2 3,4 87,5

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. boérsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber-  |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv-
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | Uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt |einlagen  |einschl. 1Jahr2)  |Repos 3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1)
Alle Bankengruppen
1847,4 511,5 13358 3406,1 1719,3 306,5 697,8 76,9 610,7 536,3 71,8 11911 470,8 12188
1817,0 522,0 1295,0 3424,2 1740,0 310,5 693,5 76,9 609,2 536,5 70,9 1180,9 473,6 1157,7
1761,5 492,8 1268,6 33923 1727,8 296,7 690,1 55,3 607,5 536,1 70,1 1162,2 478,1 1054,1
1770,2 495,3 12748 3423,7 17449 296,2 708,4 58,8 605,6 535,7 68,7 11641 478,3 1079,8
1754,0 483,5 12704 34474 1766,0 299,8 709,5 69,3 604,3 536,0 67,9 1155,0 478,8 1053,2
1748,0 499,6 1248,4 3421,4 1759,0 284,5 707,3 54,1 603,6 536,8 67,0 1158,2 478,9 1070,6
Kreditbanken ©
| 767,3 305,3 461,9 1304,2 777,8 174,0 220,7 50,1 109,2 98,0 22,5 148,3 163,0 714,8
7723 315,7 456,6 12783 765,4 161,7 220,5 36,1 108,3 97,7 22,4 148,8 162,9 7273
GroBbanken 7
| 482,1 183,6 298,5 558,2 3131 102,8 68,6 49,7 67,9 66,0 5,8 107,2 97,1 659,0
486,7 196,5 290,1 540,5 306,1 92,6 68,5 36,0 67,5 65,7 5,8 108,0 97,1 672,5
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 145,8 50,5 95,2 604,0 373,7 51,4 122,4 0,4 40,9 31,7 15,6 40,3 57,0 48,2
154,8 50,6 104,1 595,8 367,8 49,9 122,2 0,1 40,4 31,8 15,4 39,9 57,0 47,4
Zweigstellen auslandischer Banken
| 1394 71,3 68,2 142,0 91,0 19,8 29,7 —| 0,4 0,3 1.1 | 0,8 8,9 7.6
130,8 68,5 62,3 142,1 91,5 19,2 29,8 - 0,4 0,3 1,2 0,9 8,9 7.4
Landesbanken
| 286,4 49,2 2371 300,8 127,4 53,3 106,2 16,5 13,8 10,5 0,0 239,7 56,3 131,6
281,8 61,3 220,5 304,1 134,9 50,3 105,0 14,9 13,8 10,5 0,0 243,2 56,3 130,6
Sparkassen
| 1391 13,7 125,4 840,3 475,6 21,1 15,1 —| 295,5 259,0 33,1 15,0 95,3 42,5
140,4 13,9 126,5 837,7 474,0 20,8 15,0 - 295,2 259,2 32,7 15,0 95,3 43,2
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 141,0 42,3 98,6 30,4 13,0 6,0 9,6 1,7| —| —| 1,7 51,1 15,7 40,9
142,6 40,3 102,2 29,7 12,9 5,8 9,4 1,6 - - 1,5 51,2 15,7 43,6
Kreditgenossenschaften
| 101,3 53 96,0 596,2 351,7 31,3 18,5 —| 185,3 168,0 9,5 7.4 64,2 31,3
102,4 4,3 98,1 596,1 350,9 31,7 18,3 - 185,8 168,9 9,4 7.3 64,3 32,3
Realkreditinstitute
| 82,0 7,0 75,0 139,9 8,5 8,5 122,7 —| 0,1 0,1 . | 11,5 14,8 19,0
80,8 7.4 73,4 139,5 8,6 8,6 122,2 - 0,1 0,1 107,4 14,8 19,4
Bausparkassen
| 24,3 3,2 211 162,2 1,0 0,6 159,4 —| 0,3 0,3 1.0 2,7 9,6 14,4
24,5 3,2 21,3 162,7 0,9 0,6 159,9 - 0,3 0,3 1,0 2,8 9,6 14,7
Banken mit Sonderaufgaben
| 212,7 57,4 155,4 73,3 11,0 51 57.3 1,0| —| —| . | 579,3 59,9 58,8
203,3 53,5 149,8 73,3 11,5 4,8 57,0 1.5 - - 582,3 59,9 59,4
Nachrichtlich: Auslandsbanken 3
| 284,6 129,8 154,8 504,9 339,6 56,5 77,8 8,6 21,5 21,1 9,5 24,2 51,0 97,3
281,2 132,2 149,0 497,2 335,8 53,2 77,5 7,0 21,3 21,0 9,3 24,5 50,9 97,6
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 145,2 58,6 86,6 362,9 248,6 36,6 48,2 8,6 211 20,8 8,4 23,4 42,1 89,8
150,5 63,7 86,7 355,1 2443 34,0 47,7 7,0 20,9 20,7 8,2 23,6 42,1 90,2

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

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

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
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 *
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 21 2995,1 26327 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9.3 542,2 1.9 3000,7 2630,3 1.9 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 2975,7 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 3071,1 26989 1,2 3,1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7.5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 1343 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 31316 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
15,3 65,2 1527,8 1146,6 0,0 1.3 379,8 1,6 3158,0 2696,1 0,4 1.7 459,8
15,2 58,4 1550,5 11708 0,0 1.2 378,5 1,6 3154,3 2702,7 0,4 1.4 449,9
14,7 59,9 1511,7 1136,0 0,0 2,6 373,0 1.6 31473 2697,0 0,3 1.8 4481
14,7 48,6 1508,3 11352 0,0 2,4 370,8 1.6 3155,7 2 699,2 0,3 1.9 4543
15,3 60,2 15123 11409 0,0 2,3 369,1 1,6 3155,0 2699,5 0,3 1.4 453,8
15,0 80,8 1488,5 1117,3 0,0 2,2 369,0 1,6 3165,0 27071 0,3 0,9 456,7
15,2 61,8 1493,6 1126,5 0,0 2,3 364,8 1,6 3169,0 2711,8 0,3 1.2 455,7
15,4 52,8 1486,8 1121,2 0,0 2,3 363,3 1,6 31789 2719,7 0,3 0,9 458,1
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
15,2 69,3 1490,7 11285 0,0 2,7 359,4 1,7 31915 27256 0,4 11 464,5
15,2 69,7 1486,0 11257 0,0 3,1 357,2 1,6 32051 27368 0,4 1.3 466,6
15,2 97,5 1488,9 1127,0 0,0 3,2 358,6 1,6 3212,0 27387 0,3 1.5 471,5
15,9 91,7 1473,6 1117,3 0,0 3,4 352,8 1,6 32211 2745,0 0,4 1.5 474,2
16,1 95,0 1466,4 11143 0,0 3,5 348,6 1,6 32079 27433 0,3 1.7 462,5
15,1 115,4 14242 10821 0,0 3,3 338,8 1,6 32004 2745,2 0,3 2,4 452,5
15,4 116,6 1430,3 10924 0,0 2,7 335,2 1,6 32287 27484 0,3 2,4 477,6
15,2 133,6 1418,0 1086,8 0,0 2,1 329,1 1,6 32309 27511 0,3 1.9 477,5
15,6 139,8 13846 1059,7 0,0 2,3 322,7 1,6 32308 2756,0 0,3 1,7 472,8
Veranderungen
+ 09| + 15| - 36| + 245 - 00| + 26| - 306 - 02| - 124] - 203] - o5| - 04] + 88
+ 15 + 152 + 1148| + 1376 + 00| + 170 - 398 + 04| - 159 + 121 - o3| - 05| - 27.2
- 01| + 394| + 1259| + 90,1 + 00| + 306| + 52 - 08| + 920 + 473 - o4 -+ 18| + 433
- o5 - 236| - 1472| - 1573 - 00| - 241| + 343 + 02 + 257 - 12| - o4 + 14| + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 0,0 - 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 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44| + 0,3 - 01 - 06| + 4,8
+ 04 - 43| - 193] - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 09 + 14,7 - 233 - 222 - - 02| - 0,9 - 00| + 21,51 + 3,6 + 00 + 03| + 17,7
- 01 - 68| + 227) + 241 - - 0,1 - 1.3 - 00| - 37 + 6,6 - 00 - 03| - 9,9
- 06 + 15 - 389 - 348 + 0,0 + 1.4 - 5,5 + 0,1 - 6,0 - 4,7 - 00 + 0,5 - 1,7
+ 01 - 11,3 - 34| - 0,9 - - 0,3 - 2,2 - 01 + 8,4 + 2,2 - 00 + 0,0 + 6,1
+ 05 + 11,6 + 43| + 6,0 - - 0,1 - 1.7 - 00| - 08| + 0,2 - 00 - 051 - 0,5
- 02 + 206 - 237) - 235 - - 0,1 - 0,1 + 00| + 10,0 + 7.7 - 00 - 051 + 2,9
+ 01 - 19,0] + 51 + 9,2 - + 0,1 - 4,2 + 00| + 41 + 4,7 - 00 + 04| - 1,0
+ 0,2 - 90 - 6,9 - 53 + 0,0 - 0,0 - 1,6 - 00 + 9,9 + 7,9 + 00 - 04| + 2,4
+ 36 + 285 60,8 55,6 + 0,0 - 0,1 - 5,1 + 0,1 - 17 - 7,6 + 01 0,1 - 4,1
- 38 - 1200 + 638] + 620 - 00 + 06| + 1.3 - 01 + 264 + 156 - 01 + 04| + 105
- 00 + 04] - 47| - 2,8 + 0,0 + 04| - 2,2 - 00| + 135 + 112 - 00 + 02 + 2,1
+ 01 + 27,8 + 3,0 + 1,4 - + 0,2 + 1,4 - 0,0 + 7,0 + 1,9 - 00 + 0,2 + 4,9
+ 06 - 57 - 153 - 9,7 - + 0,2 - 5,8 + 0,0 + 9,1 + 6,4 + 00 - 0,0 + 2,8
+ 03 + 33| - 720 - 3,0 + 0,0 + 0,1 - 4,3 - 01 - 131 - 1.5 - 00 + 02} - 117
- 11 + 204 - 421 - 321 - 00 - 0,2 - 9,8 + 0,1 - 7.5 + 1.9 - 00 + 0,7 - 10,1
+ 03 + 1,2 + 6,1 + 10,3 - 00 - 0,6 - 3,6 - 00 + 29,2 + 4,1 + 00 + 0,0 + 25,1
- 01 + 17,0 - 124 - 5,6 + 0,0 - 0,7 - 6,1 + 0,0 + 2,3 + 2,9 + 0,0 - 0,5 - 0,1
+ 03 + 631 - 3331 - 271 - + 021 - 6,4 - 00| - 0,1 + 4,9 + 00 - 031 - 4,7
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

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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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 *
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 1179,4 0,1 26,5 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4 2005
- 53,0 106,3 13482 125,4 12227 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 11254 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 1353 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 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 1111,9 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 27,6 92,5 1153,3 148,1 1005,2 0,0 11,8 3057,2 14315 947,0 606,7 72,0 32,4| 2014 April
- 27,6 92,9 1163,8 152,4 10114 0,0 11,9 30721 1446,2 949,0 606,0 70,9 31,9 Mai
- 27,5 94,0 11445 166,2 978,3 0,0 12,0 3 066,2 14428 948,4 604,5 70,5 31,4 Juni
- 271 94,5 11346 167,5 967,1 0,0 11,8 3073,9 1455,0 945,4 604,4 69,2 31,3 Juli
- 271 94,4 1124,5 1441 980,4 0,0 11,8 3091,6 14721 945,3 605,9 68,4 31,3 Aug.
- 26,9 95,2 1117,2 155,7 961,5 0,0 11,8 3092,6 14748 941,9 606,5 69,4 31,2 Sept.
- 26,5 95,2 11227 149,1 973,6 0,0 11,5 30973 1494,5 928,1 606,1 68,6 31,1 Okt.
- 26,5 95,1 1116,1 155,8 960,2 0,0 11,5 3116,4 1517,9 926,7 605,3 66,5 31,1 Nov.
- 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 Dez.
- 26,1 93,1 11379 174,9 963,1 0,0 11,3 31286 15379 919,5 606,6 64,7 30,8| 2015 Jan.
- 26,2 92,3 11335 169,2 964,3 0,0 11,3 3137,7 1549,4 918,3 606,1 63,8 30,8 Febr.
- 25,9 92,3 11344 178,0 956,4 0,0 11,2 31317 15488 916,0 603,9 63,0 30,7 Mérz
- 25,8 92,5 11175 163,4 954,0 0,0 11,2 3140,9 15723 905,2 601,5 61,9 30,2 April
- 25,7 92,8 1103,0 164,4 938,6 0,0 11 31588 1597,3 900,5 600,0 61,0 30,2 Mai
- 25,3 92,5 1090,2 161,7 928,4 0,0 11 3151,7 1600,1 892,9 598,3 60,4 29,6 Juni
- 25,0 92,4 1079,6 152,5 9271 0,0 10,8 31793 16129 910,4 596,4 59,5 29,5 Juli
- 25,0 92,1 10725 149,0 923,4 0,0 10,8 3193,8 1630,7 909,1 595,2 58,8 29,5 Aug.
- 24,9 92,0 1076,0 153,1 922,9 0,0 10,8 3186,8 1630,7 903,5 594,6 58,1 29,5 Sept.
Veranderungen *
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180] + 300 + 97,7 - 168 + 7.2 - 4,1| 2006
- - 23 + 31 + 132,0 - 33| + 1353 - 00 - 23| + 1811 + 31,6 + 1605 - 311 + 20,1 - 2,0| 2007
- - 54 + 78| + 1243] + 23,0] + 1013 - 00 - 36| + 2076] + 543] + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3| 2008
- - 4.2 + 07| - 2254} - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597 + 2114} - 1793| + 593 - 316 - 09| 2009
- - 2.1 - 92| - 965] + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778] + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 2010
- - 11 - 22| - 250, - 200| - 51 - 00 + 01 + 111,2| + 63,7 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 2011
- - 13 - 41| - 708 + 2150 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387| - 867| + 1,5 - 11,2 - 16| 2012
- - 33 + 24| - 794) - 241 - 553 + 00 - 34| + 402 + 1184| - 539| - 7.4 - 17,0 - 17| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22| - 31,2 - 00 - 06| + 697| + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 02 + 02| + 21,7) - 1.0 + 227 - 00 - 02| + 92| + 146| - 1.8 - 1.9 - 17 - 0,1 2014 April
- + 0,0 + 04| + 104 + 431 + 6,2 - 00 + 01 + 150 + 147 + 20| - 0,7 - 11 - 06 Mai
- - 01 + 1,1 - 192} + 138] - 331 - 00 + 01| - 59| - 34| - 06| - 1.4 - 04 - 05 Juni
- - 04 + 05| - 100] + 1.2 - 11,2 - - 02| + 78| + 122 - 29| - 0,2 - 13 - 00 Juli
- - 01 - 01| - 100} - 234] + 133 - + 00| + 17,7} + 171} - 01| + 1,5 - 08 - 00 Aug.
- - 0,2 + 07| - 7.1 + 11,6) - 187 - - 01 + 09| + 2,7 - 34| + 0,6 + 1,0 - 01 Sept.
- - 04 + 00| + 55| - 67| + 121 - - 03| + 470 + 197 - 13,8] - 0,4 - 07 - 01 Okt.
- - 01 - 01| - 66| + 68| - 134 - - 00| + 192} + 234| - 1.4 - 0,7 - 21 + 0,0 Nov.
- + 0,1 - 08| - 50| - 280| + 230 - + 03| + 1.7 - 01| - 00| + 2,4 - 05 - 02 Dez.
- - 04 - 120 + 261} + 471} - 21,0 - 00 - 04| + 105} + 201} - 72| - 1.1 - 13 - 0,1| 2015 Jan.
- + 0,1 - 09| - 44 - 56| + 1,2 - + 00| + 9,1 + 11,6 - 11 - 0,5 - 09 - 00 Febr.
- - 02 + 01| + 09| + 88| - 7.9 + 0,0 - 01 - 60| - 04| - 26| - 2,2 - 08 - 0.1 Marz
-l -o1 + o2/ - 170/ - 146| - 24| - 00| - 00| + 92| + 235 - 108 - 24| - 10| -05 April
-l -o1 + o3| - 144 + 10f - 154 + 00| - o1| + 179 + 250 - 47| - 15| - 09| - 01 Mai
- - 03 - 03| - 129| - 28| - 101 - 00 - 01 - 7.1 + 2,7 - 75| - 1,7 - 06 - 05 Juni
- - 03 - 02| - 105 - 92| - 1,3 + 00 - 02| + 275| + 129\ + 17,7 - 1,9 - 11 - 01 Juli
- - 01 - 03| - 7.1 - 34| - 3,7 - 00 + 00| + 145} + 178] - 1.3 - 1.3 - 07 + 0,0 Aug.
- - 01 - 011 + 371 + 411 - 0,4 + 0,0 + 001 - 701 - o1l - 561 - 0,6 - 07 - 01 Sept.

rangiger Verbindlichkeiten. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-
Geschaften mit der Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel im schuldverschreibungen.
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausldndische Banken (MFls) Kredite an ausldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
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
0,2 10388 860,0 648,5 211,5 5,8 173,0 1,5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7.2 348,9
0,3 14335 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387.9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 1277,4 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1.8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 11176 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5,4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 2358 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,2 10371 796,9 560,9 235,9 8,2 232,0 1,7 719,9 423,0 118,6 304,4 10,7 286,2
0,2 10641 823,0 580,9 2421 8,4 232,6 1,2 723,0 422,8 116,3 306,5 9,9 290,3
0,2 1072,0 830,7 595,3 235,4 8,4 232,8 1.1 726,9 422,7 116,9 305,9 9,9 294,3
0,2 1109,1 868,6 634,1 234,5 8,1 232,3 11 737,9 432,1 122,7 309,4 9,5 296,4
0,2 1103,8 862,7 624,0 238,6 89 232,2 11 733,8 430,4 118,2 312,3 9,1 294,2
0,2 1098,9 855,7 607,3 248,4 8,9 2343 11 741,0 429,9 11,3 318,6 7.4 303,7
0,2 1119,6 878,5 628,7 249,8 8,6 232,5 1.1 7383 429,8 110,3 319,5 7.7 300,8
0,2 1151,0 907,8 658,2 249,7 8,7 234,5 1.1 749,8 433,9 113,5 3204 83 307,6
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,2 1213,2 966,6 684,2 282,4 10,9 235,7 11 770,7 445,3 117,5 327,8 7.0 318,4
0,2 11981 956,6 687,3 269,3 9,3 232,2 11 766,7 444,5 115,7 328,9 6,6 315,5
0,3 1186,6 944,4 654,9 289,5 10,9 231,4 11 777,0 4474 113,2 334,2 7.2 322,4
0,2 1199,9 958,7 675,5 283,1 10,0 231,3 1.1 780,2 455,7 124,6 3311 6,1 3184
0,3 1189,7 948,9 665,0 284,0 9,1 231,7 1.1 7873 459,0 1271 331,8 6,3 322,0
0,3 11425 903,1 617,1 286,0 8,1 231,3 11 765,7 435,1 104,4 330,7 7,5 323,1
0,3 1149,0 911,5 625,0 286,5 6,6 230,9 11 760,0 433,4 103,3 330,1 5,0 321,6
0,3 1140,9 904,7 619,3 285,3 6,1 230,2 11 761,5 435,8 106,9 328,8 5,8 319,9
0,3 11528 914,7 627,4 287,4 4,4 233,7 1.1 760,8 434,9 106,6 3284 6,0 319,9
Veranderungen
+ 01| + 2383| + 153,5| + 109,7| + 438| + 75 + 77,2 - 07| + 814| +516] + 259| + 258 - 1,8] + 315
- 00| + 1903| + 1237 + 729| + 508 + 75 + 59,1 - 04| +167,7| + 943| + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 533
+ 00| + 85| + 202| - 430| + 632 + 21 - 13,7 - 00| + 43| + 451 -319| + 77,0 - 145 - 263
- 00| -1700| - 141,3] - 1225 - 188| - 103 - 184 - 02| - 728 -438| -317| - 121 - 33| - 257
+ 01 - 1415 - 1162 - 473 - 689 - 48 - 204 - 02 - 620 - 245 - 12,6 - 119 + 0,4 - 380
+ 01) - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00 - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1.6 - 236
+ 01} - 701 - 568 - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 9.4 - 75 + 83 - 159 + 0,6 - 25
- 05) - 22,7\ - 269| - 13 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 0,7 + 12,6
- 00| + 86,1 + 80,1 + 632 + 16,8 + 0,7 + 53 - 06] + 5,7 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1,8 + 17,7
+ 00| + 770 + 53| + 7.2 - 20 + 08 + 16 + 00| + 41 + 95 + 98 - 03 + 0,8 - 62
- 00} + 227\ + 220 + 175 + 45 + 02 + 05 - 05| + 0,0 - 27 - 29 + 02 - 0,8 + 35
+ 00| + 81| + 80| + 146 - 6,6 - 00 + 02 - 01 + 4,0 + 0,1 + 06 - 05 - 0,0 + 40
- 00| + 321 + 33,0, + 357 - 28 - 03 - 06 - 00 + 7,7 + 6,6 + 52 + 15 - 04 + 14
- 00| - 93| - 99| - 126 + 2,8 + 08 - 02 + 00| - 6,4 - 35 - 49 + 14 - 0,3 - 26
+ 00| - 17,7} - 194 - 247 + 53 + 0,0 + 1,8 + 0,0 - 0,8 - 71 - 84 + 13 - 1,8 + 80
- 00 + 239| + 247| + 235 + 1,2 - 02 - 06 + 00| - 6,8 - 29 - 34 + 05 + 0,3 - 42
+ 00 + 324| + 293| + 304 - 11 + 00 + 30 + 00| + 104 + 38 + 3,0 + 08 + 0,6 + 6,0
- 00} - 331| - 307| - 444 + 13,6 - 08 - 16 - 00| - 208 - 231 - 20,2 - 29 - 1.9 + 41
+ 00| + 624 + 578 + 503 + 75 + 3,0 + 1,6 - 00| + 214 + 18,3 + 20,6 - 23 + 0,6 + 2,5
+ 00| - 171 - 12,0 + 2,2 - 14,2 - 15 - 36 -1 - 5,8 - 21 - 22 + 0,1 - 0,4 - 32
+ 00] - 240 - 245| - 399 + 15,4 + 15 - 11 + 0,0 + 1,9 - 37 - 39 + 0,2 + 0,5 + 5,1
- 00| + 253| + 261 + 274 - 13 - 09 + 01 + 00| + 104 + 143 + 12,7 + 16 - 1.1 - 29
+ 00} - 178 - 17,3| - 152 - 20 - 09 + 03 - 00| + 33 + 03 + 15 - 1,2 + 0,2 + 29
+ 00| - 413 - 401| - 440 + 4,0 - 09 - 03 - 00 - 183 - 21,2 - 20,7 - 05 + 1,2 + 1,7
+ 00| + 1.3 + 33| + 4,9 - 16 - 15 - 05 -1 - 8,4 - 37 - 15 - 22 - 2,5 - 22
- 00| + 06| + 1.6 - 0,3 + 19 - 05 - 05 - 00| + 6,6 + 64 + 44 + 2,0 + 0,8 - 07
+ 001 + 1401 + 1221 + 100 + 22 - 1,7 + 35 - 001 - 2,0 - 22 - 19 - 03 + 0,1 + 00

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

trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausldndischen Banken (MFIs) 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
10,6 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1,2] 2005
5,8 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5] 2006
5,7 48,3 738,9 164,7 5741 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1| 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 1229 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 2259 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
14,4 39,7 567,4 254,6 312,8 215,7 97,0 0,1 255,4 134,1 121,3 61,6 59,7 1,0| 2014 April
14,4 39,7 564,4 256,4 308,0 212,7 95,3 0,1 260,8 140,6 120,2 59,7 60,6 1.0 Mai
14,2 38,6 556,0 272,6 283,5 190,5 92,9 0,1 256,5 144,2 112,2 53,0 59,3 1.1 Juni
14,3 37,7 587,4 287,2 300,2 209,6 90,5 0,1 269,1 147,3 121,8 62,8 59,0 0,9 Juli
14,7 37,7 592,2 274,2 317,9 230,3 87,6 0,1 258,3 127,7 130,5 70,5 60,1 1.3 Aug.
14,7 37,7 598,2 292,6 305,6 216,9 88,8 0,1 260,2 1351 125,2 64,9 60,2 1.3 Sept.
14,6 37,8 597,5 289,0 308,5 220,4 88,2 0,1 260,0 137,5 122,5 62,6 59,9 1.3 Okt.
14,7 37,6 627,5 301,3 326,3 238,4 87,8 0,1 258,6 1321 126,5 65,7 60,8 1.3 Nov.
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 Dez.
14,0 35,8 691,4 338,7 352,6 260,2 92,5 0,1 260,9 1414 119,5 59,2 60,3 0,7| 2015 Jan.
14,0 35,7 672,5 310,8 361,7 269,4 92,3 0,1 263,7 143,1 120,7 61,8 58,9 0,8 Febr.
141 36,1 712,5 369,6 342,9 256,1 86,9 0,1 253,6 131,2 122,4 64,7 57,7 0,9 Marz
13,8 36,0 729,9 348,1 381,8 297,3 84,5 0,1 265,1 146,9 118,2 62,3 55,9 0,9 April
13,8 36,8 714,0 357,6 356,4 270,8 85,7 0,1 265,4 142,7 122,7 70,8 51,9 0,9 Mai
13,6 36,4 671,4 331,2 340,2 256,3 83,9 0,1 240,5 127,7 112,8 61,6 51,2 0,9 Juni
13,6 353 690,6 342,8 347,7 266,7 81,0 0,1 244,4 131,9 112,5 62,0 50,5 0,9 Juli
13,7 35,2 681,5 334,5 347,0 264,5 82,5 0,1 253,6 1353 118,3 65,9 52,4 0,9 Aug.
13,7 35,2 672,0 346,4 325,5 2443 81,2 0,1 234,5 1283 106,3 53,2 53,1 0,9 Sept.
Veranderungen *
- 51| + 138] + 562| + 683] - 121] - 137 + 16 - 02| - o8] + 212] -220] - 51| - 17,0 - 0,2| 2006
- 01| - o8| + 673 + 15| + 658 + 740 - 83 - 01| + 46| - 55| +102| + 166 - 64 + 1,6| 2007
+ 07| - 31| - s01| + 522| - 1023| - 1207| + 185 + 01| - 124 + 161 - 285 - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32| + o1| - 814 - 21| - 793| - 575 - 21,7 -02| -335 -133| -201| -170] - 31 - 0,6| 2009
+ 02 + 14| + 8954 + 42,00 + 5424 + 381] + 1368 - 01 - 16 + 60 - 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
- 01 - 00 + 136 - 24| + 16,0] + 158| + 0,2 - + 3,7 + 49 - 1,2 - 12 + 0,0 + 0,0| 2014 April
+ 00 - 01| - 5,4 + 09| - 63| - 41| - 2,2 - + 44 + 6,0 - 16 - 21 + 06 + 0,0 Mai
- 02 - 1.0 - 8,2 + 16,2 - 244 - 221| - 2,3 - 00 - 43 + 37 - 80 - 67 - 13 + 0,0 Juni
+ 01 - 1,00 + 286 + 135 + 151 + 18,0 - 2,8 - + 11,6 + 2,6 + 9,0 + 9,6 - 05 - 01 Juli
+ 04 - 00| + 2,7 - 140 + 16,7 + 198| - 3,1 - - 11,5 - 20,0 + 84 + 76 + 08 + 0,3 Aug.
+ 01 - 01| - 0,6 + 16,1 - 16,7 - 169| + 0,2 - 00 - 04 + 6,2 - 66 - 61 - 05 + 0,1 Sept.
- 01 + 01| - 1.1 - 37| + 27| + 33| - 0,7 - - 03 + 24 - 27 - 23 - 04 - 00 Okt.
+ 00 - 02| + 300 + 12,2 + 17,8 + 181| - 0,3 - - 14 - 54 + 4.1 + 32 + 09 - 01 Nov.
- 02 - 21 - 220 - 259 + 39| + 3,00 + 0,9 - 00 - 393 - 198 - 19,5 - 18,4 - 11 - 0.1 Dez.
+ 00 - 0,1 + 687 + 56,0 + 128| + 115 + 1.3 - + 359 + 26,3 + 96 + 10,6 - 10 - 0,0] 2015 Jan.
- 00 - 0,1 - 20,1 - 282 + 8,1 + 86| - 0,5 - + 23 + 15 + 08 + 23 - 15 + 0,1 Febr.
+ 01 + 03] + 32,7 + 564 - 238 - 173| - 6,4 - 00 - 12,6 - 13,0 + 04 + 24 - 20 + 0,0 Marz
- 04 - 00| + 252 - 17,71 + 429| + 443] - 1.3 - + 12,9 + 16,0 - 30 - 19 - 11 - 00 April
+ 00 + 01| - 201 + 80| - 281| - 286| + 0,6 + 0,0 - 09 - 48 + 39 + 82 - 43 - 00 Mai
- 02 - 03| - 392 - 250 - 141 - 128] - 1.3 - 00 - 239 - 14,5 - 93 - 89 - 05 + 0,0 Juni
+ 00| - 12| + 176 + 106 + 70| + 92| - 22 - 00l + 30/ + 38 - o8 + o1 - 09 + 0,0 Juli
+ 0,0 + 00| - 4,6 - 67| + 2,1 + 00| + 2,0 - + 10,5 + 40 + 65 + 473 + 2,2 - 00 Aug.
+ 01 + 0,01 - 9,5 + 12,01 - 2151 - 201 - 1,4 - 00 - 18,9 - 70 - 11,9 - 12,6 + 0,7 + 0,0 Sept.
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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
2005 2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 26854 21413
2006 3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 33,3 31,9 1,4 2697,6 21818
2007 29757 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1.2 2 644,6 21683
2008 30711 2700,1 373,0 337,5 3353 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 22578
2009 3100,1 2692,6 3473 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 04 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2 786,1 376,1 316,8 316,3 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 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2014 April 3158,0 2 696,5 269,9 217,2 216,6 0,7 52,6 51,6 1,0 2 888,1 2 356,7
Mai 3154,3 2703,1 2711 216,5 215,7 0,9 54,5 54,0 0,5 2883,2 2350,5
Juni 31473 26973 2733 223,44 222,6 0,8 49,9 48,8 1,0 28741 2342,6
Juli 31557 2699,5 268,1 215,3 214,6 0,7 52,8 51,6 1,2 2 887,6 23529
Aug. 3155,0 2699,8 260,5 212,2 211,6 0,5 48,4 47,5 0,9 28944 2359,6
Sept. 3165,0 2707,4 270,3 220,9 220,3 0,6 49,4 49,1 0,3 2894,7 2 360,7
Okt. 3169,0 27121 265,6 212,6 211,8 0,8 53,0 52,5 0,5 29034 23649
Nov. 31789 27200 265,7 214,6 2141 0,4 51,1 50,7 0,4 2913,3 237555
Dez. 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 Jan. 3191,5 2726,0 267,9 214,7 214,0 0,7 53,1 52,8 0,4 29237 23884
Febr. 3205,1 27371 275,8 2189 217,8 1,0 57,0 56,7 0,2 2929,2 23915
Marz 3212,0 2739,0 278,1 2204 219,4 1,0 57,7 57.1 0,6 29339 2399,1
April 32211 27454 284,0 216,6 215,7 1,0 67,3 66,8 0,5 29371 2403,4
Mai 3207,9 27436 272,4 215,8 214,7 1.1 56,6 55,9 0,7 29355 24071
Juni 32004 2745,5 279,2 223,8 222,5 1.3 55,4 54,3 1.1 2921,2 23970
Juli 32287 27487 273,0 215,4 214,0 1,3 57,6 56,5 11 2955,7 2430,2
Aug. 32309 27514 269,4 214,0 2129 11 55,5 54,6 0,9 2961,4 24325
Sept. 3230,8 2756,3 271,8 218,5 217,6 0,9 53,3 52,5 0,8 2959,0 24283
Veranderungen
2006 - 124 - 208 - 71 - 45 - 44 - 00| - 2,7 - 23] - 04| - 52| + 236
2007 - 159 + 11,8 + 276 + 315 + 317 - 02| - 3,9 - 37 - 03| - 45| - 7.1
2008 + 92,0 + 469 + 431 + 368 + 349 + 18| + 6,3 + 63| - 00| + 489| + 834
2009 + 257 - 16 - 261 - 315 - 30,0 - 15 + 5,5 + 250 o+ 29| + 518 + 366
2010 + 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 0,1 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 336 + 333 + 0.2 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 0,1 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 11 + 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
2014 April + 21,5 + 3,6 - 1.9 - 33 - 3,3 - 00 + 1.4 + 1.1 + 0,3 + 23,4 + 23,2
Mai - 3,7 + 6,6 + 1,2 - 0,7 - 0,9 + 0.2 + 1.9 + 2,4 - 0,5 - 4,9 - 6,2
Juni - 6,0 - 4,7 + 2,2 + 6,8 + 6,9 - 01 - 4,6 - 52 + 0,5 - 8,2 - 71
Juli + 8,4 + 2,2 - 5,2 - 8,1 - 8,0 - 01 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 13,5 + 10,2
Aug. - 0,8 + 0,2 - 7.4 - 3,0 - 2,8 - 02 - 4,4 - 41 - 0,3 + 6,6 + 6,4
Sept. + 10,0 + 7.7 + 9,7 + 8,7 + 8,6 + 01 + 1,0 + 1,6 - 0,6 + 0,3 + 1,3
Okt. + 41 + 4,7 - 4,7 - 8,3 - 8,5 + 0,2 + 3,6 + 3,4 + 0,2 + 8,7 + 4.1
Nov. + 9,9 + 79 + 0,1 + 2,0 + 2,3 - 03 - 1,9 - 1,8 - 0,1 + 9,8 + 10,7
Dez. - 11,7 - 7,4 - 8,1 - 1,3 - 1,5 + 0,2 - 6,8 - 6,5 - 0,3 - 3,6 + 5,1
2015 Jan. + 26,4 + 15,5 + 10,7 + 2,4 + 2,3 + 0,1 + 83 + 8,0 + 0,3 + 15,7 + 13,9
Febr. + 13,5 + 11,2 + 8,0 + 41 + 3,8 + 03 + 3.8 + 4,0 - 0,1 + 5,6 + 3,1
Marz + 7,0 + 1.9 + 2,3 + 1.5 + 1,6 - 01 + 0,7 + 0,4 + 0,3 + 4,7 + 7,6
April + 9,1 + 6,4 + 5,9 - 3,7 - 3,8 + 0,0 + 9,6 + 9,7 - 0,0 + 3.3 + 4,3
Mai - 131 - 1,6 - 1,4 - 0,7 - 0,8 + 01 - 10,7 - 109 + 0,1 - 1,6 + 3,8
Juni - 7.5 + 1.9 + 6,8 + 8,0 + 7.8 + 0.2 - 1.2 - 1.6 + 0,4 - 14,3 - 10,1
Juli + 29,2 + 41 - 59 - 8,1 - 8,1 + 0,0 + 2,2 + 2,2 - 0,0 + 35,1 + 32,6
Aug. + 2,3 + 29 - 3,4 - 1,2 - 1,0 - 03 - 2,2 - 2,0 - 0,2 + 57 + 2,6
Sept. - 0,1 + 4,9 + 2,4 + 4,5 + 4,7 - 02 - 2,1 - 2,1 - 0,1 - 2,4 - 4,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2015
31°
IV. Banken
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
19534 194,7 17588 187,9 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5| 2005
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,44 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
19873 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 411 258,0 193,5 - 3,6| 2011
21195 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 2533 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 18889 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 33,5 249,6 249,8 - 2,1 2014
2143,2 251,0 1892,3 213,4 25,4 531,4 285,1 36,7 248,4 246,3 - 2,2| 2014 April
2149,2 250,1 1899,1 201,3 25,4 532,8 284,2 36,8 247,4 248,6 - 2,2 Mai
21445 248,9 1895,6 1981 253 531,5 281,4 36,1 245,4 250,0 - 2,2 Juni
21519 249,5 1902,4 200,9 25,0 534,7 281,4 36,0 245,4 253,44 - 2,1 Juli
2160,8 250,6 1910,2 198,8 24,9 534,8 279,9 32,9 247,0 255,0 - 2,1 Aug.
2160,3 250,3 1910,0 200,5 24,8 534,0 277,8 32,3 245,5 256,2 - 2,1 Sept.
2167,0 251,8 19153 197,8 24,4 538,6 280,7 34,5 246,3 2579 - 2,1 Okt.
21751 252,6 19225 200,5 24,3 537,7 280,1 33,8 246,3 257,6 - 2,1 Nov.
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 Dez.
21752 252,5 1922,7 213,2 24,0 535,3 284,0 32,7 251,3 251,3 - 2,1| 2015 Jan.
2179,6 251,4 19281 212,0 241 537,7 283,1 32,7 250,4 254,6 - 2,1 Febr.
2180,6 251,7 19289 218,6 23,8 534,8 2819 32,3 249,5 252,9 - 2,1 Marz
21821 250,5 1931,7 2213 23,7 533,7 280,8 29,5 251,3 2529 - 2,1 April
2192,6 253,2 1939,4 214,5 23,6 528,4 280,4 29,5 250,9 248,0 - 2,1 Mai
2190,5 251,5 1939,0 206,5 23,3 524,2 2783 28,7 249,5 246,0 - 2,0 Juni
22015 250,8 1950,6 228,7 23,0 525,5 276,6 28,5 248,2 2489 - 2,0 Juli
2208,2 251,0 1957,2 224,4 22,9 528,9 275,7 28,2 247,6 253,1 - 2,0 Aug.
2208,7 251,1 19575 219,7 22,9 530,6 277,5 29,3 248,2 253,1 - 2,0 Sept.
Veranderungen
+ 23 + 02| + 22 + 21,2 - 39| - 288 - 164 - 14 - 150 - 124 - + 03] 2006
+ 96 + 101 - 06 - 167 - 22| - 363 - 258 + 01 - 260 - 105 - - 01| 2007
+ 288 + 120 + 168 + 547 - 53| - 345 - 232 - 23 - 208 - 114 - - 01| 2008
+ 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 + 317 - - 03] 2010
+ 22,6 + 2,2 + 20,4 - 13,2 - 10 + 5,2 - 2,1 + 4,9 - 7.0 + 7.3 - - 02] 20m
+ 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 + 56 + 34,3 + 125 - 1,8 - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02] 2014
+ 6,4 + 3,4 + 3,1 + 16,7 - 01 + 0,2 - 0,7 - 0,6 - 0,1 + 0,9 - - 0,0| 2014 April
+ 6,0 - 0,9 + 6,9 - 12,2 + 0,0 + 1.3 - 0,9 + 0,1 - 1,0 + 2,3 - - 00 Mai
- 4,0 - 1,2 - 2,8 - 3.1 - 01 - 1,0 - 2,5 - 0,7 - 1,7 + 1,4 - - 00 Juni
+ 74| + o6 + 68 + 28 - 04| + 33 - o0l - o1 + 00 + 33 - - 00 Juli
+ 8,5 + 1,0 + 7.5 - 21 - 01 + 0,3 - 1.3 - 07 - 07 + 1,6 - - 00 Aug.
- 0,4 - 03 - 0,1 + 1,7 - 02 - 0,9 - 22 - 05 - 1.6 + 1,2 - - 00 Sept.
+ 6,8 + 1,5 + 53 - 2,7 - 04 + 4,6 + 2,9 - 0,0 + 3,0 + 1,7 - - 00 Okt.
+ 8,1 + 08 + 7.2 + 26 - 01 - 0,9 - 06 - 07 + 01 - 02 - + 00 Nov.
+ 1.4 - 07 + 2,1 + 37 + 0,1 - 8,7 - 09 - 04 - 05 - 78 - - 00 Dez.
+ 4,8 + 1,6 + 32 + 9,1 - 04 + 1,8 + 0,4 - 0,9 + 1,2 + 1,5 - - 0,0] 2015 Jan.
+ 4,4 - 11 + 5,4 - 1,2 + 0,1 + 2,4 - 0,9 - 0,0 - 0,9 + 34 - - Febr.
+ 1,0 + 0,2 + 0,8 + 6,6 - 02 - 2,9 - 1,2 - 0,3 - 0,9 - 1,7 - - 00 Marz
+ 1.6 - 1.2 + 2,8 + 27 - 01 - 1.0 - 1.1 - 1.8 + 07 + 00 - - 00 April
+ 10,6 + 28 + 7.8 - 68 - 01 - 5,5 - 05 - 01 - 05 - 49 - - 00 Mai
- 21 - 1.7 - 0,4 - 80 - 03 - 4,2 - 21 - 07 - 1.4 - 20 - - 01 Juni
+ 10,4 - 0,3 + 10,7 + 22,2 - 03 + 2,5 - 0,4 - 0,2 - 0,2 + 2,9 - - 00 Juli
+ 6,9 + 01 + 6,8 - 43 - 01 + 3,1 - 1.1 - 03 - 08 + 43 - - 00 Aug.
+ 0,7 + 0,3 + 0,4 - 4,7 - 01 + 1,6 + 1,6 + 11 + 0,6 - 0,1 - - 0,0 Sept.

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2015

32°

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2013 23540 1179,5 1159,3 935,4 2239 12811 319,2 127,7 97,3 58,9 124,2 45,7 70,0 104,9
2014 Sept. 2 380,6 1187,9 11771 945,6 231,5 1293,2 322,9 1271 98,7 60,3 125,9 47,8 69,4 110,2
Dez. 23848 12257 11887 984,3 204,4 12916 3283 122,9 100,1 59,8 123,7 47,8 68,4 124,8
2015 Marz 2 400,0 1229,7 1192,0 987.3 204,7 1305,7 329,9 127,4 99,6 60,9 125,0 48,2 70,0 129,2
Juni 2413,0 1234,8 1205,1 992,0 2131 1309,4 334,8 1281 99,4 61,4 123,2 49,1 67,1 130,2
Sept. 24263 12445 12185 1001,2 217,3 1309,0 336,5 127,5 100,6 61,7 125,3 50,0 65,6 128,8
Kurzfristige Kredite
2013 2171 - 83 - 83 180,2 41 33,9 6.4 12,0 40,9 3,4 6,4 22,8
2014 Sept. 220,3 - 8,5 - 8,5 184,2 43 34,5 5.6 12,7 42,9 4,0 6,3 25,6
Dez. 2121 - 7,6 - 7,6 177,2 3,9 32,5 6.0 1,8 41,2 3,6 5.9 23,2
2015 Marz 219,5 - 7.7 - 7,7 184,4 3,9 34,7 6,0 13,0 42,3 3,9 6,3 25,6
Juni 222,5 - 83 - 83 188,3 4,2 35,5 55 12,9 41,4 4,3 6,0 27,7
Sept. 217,6 - 8,5 - 8,5 183,3 43 34,6 53 12,8 43,5 4,4 5.2 26,6
Mittelfristige Kredite
2013 248,0 - 35,6 - 35,6 173,6 12,5 24,7 6.0 9,4 16,9 3,9 11,5 353
2014 Sept. 250,3 - 35,3 - 35,3 176,7 12,7 24,5 5.6 9,7 16,9 4,2 1,7 35,9
Dez. 251,7 - 35,8 - 35,8 178,4 13,4 23,5 5,4 9,9 16,6 4,2 11,4 39,2
2015 Marz 251,7 - 35,3 - 35,3 1791 13,2 24,6 53 10,0 16,4 4,2 1,7 39,4
Juni 251,5 - 35,7 - 35,7 177,9 13,6 24,3 52 10,2 16,1 4,3 11,5 39,3
Sept. 251,2 - 35,5 - 35,5 176,8 13,4 24,0 5.1 10,3 15,8 4,4 11,3 39,3
Langfristige Kredite
2013 18889 11795 11154 935,4 180,0 927,2 302,5 69,1 84,9 37,5 66,3 38,4 52,1 46,8
2014 Sept. 1910,0 1187,9 11334 945,6 187,8 932,4 305,8 68,2 87,5 38,0 66,0 39,6 51,4 48,8
Dez. 1921,0 12257 1145,2 984,3 160,9 936,1 310,9 66,9 88,8 38,1 65,8 39,9 51,2 62,3
2015 Marz 19289 12297 1149,0 987,3 161,7 942,2 312,9 68,1 88,4 38,0 66,3 40,1 52,1 64,2
Juni 1939,0 1234,8 1161,1 992,0 169,1 943,3 317,0 68,3 88,8 38,3 65,7 40,5 49,7 63,2
Sept. 1957,4 1244,5 1174,5 1001,2 173,3 948,9 318,8 68,8 90,2 38,5 66,0 41,2 49,0 63,0
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2014 3.Vj. + 133 + 66| + 99| + 56| + 431 + 46| + 20| - 20| + 06| + 04| + 1.6 + 08| + 06| + 3,7
4.Vj. + 86| + 85| + 100] + 83| + 17| + 40| + 34| - 43} + 1,4 - 04| - 22| - 01| - 10 + 20
2015 1.Vj. + 179 + 401 + 33| + 3,1 + 03| + 156 + 1.6 + 451 + 00| + 11 + 14| + 04| + 1.6 + 4,1
2.Vj. + 133| + 47| + 126) + 75| + 52| + 41| + 44| + 07, - 01} + 05| - 1.8 + 10| - 29| + 18
3.Vj. + 1361 + 981 + 1361 + 931 + 431 - 021 + 2,01 - 031 - 0,01 + 0,1 + 2,1 + 091 - 141 - 1,2
Kurzfristige Kredite
2014 3.Vj. - 22 -l - o1 -l - o1 - 18 + o0|] - 18 - 06| - 01 15| + o0 - 01| + 33
4.Vj. - 76 -1 - 03 -\ - 03} - 64, - 04, - 20/ + 03| - 09} - 17\ - 04| - 04| - 26
2015 1.Vj. + 7,7 -+ 0,1 -+ 0,1 + 75| - 00| + 22| - 00| + 1,2 + 11 + 03| + 04| + 2,3
2.Vj. + 32 -1 + 06 -l + o6 + 39, + 03 + 07/ - 05/ - 00| - 09| + 04 - 03| + 21
3.Vj. - 44 -1+ 01 -1+ o1l - 451 + o0l - 08/ - 02/ - o021 + 20l + o0l - 07l - 12
Mittelfristige Kredite
2014 3.Vj. + 13 - + 01 -l + o1 + o4 + o1 - 02| + 01| + 04| + 01| + 02| + 02| - 03
4.Vj. + 1.6 -1 + 0,4 -1 + 04| + 1.8 + 05| - 09| - 02 + 02| - 03] - 00| - 03] + 2,0
2015 1.Vj. + 08 -1 - 06 -1 - o6 + 13} - 02/ + 11 - O1| + O1| - 02| - 00f] + 03] + 01
2.Vj. - 0,1 -1 + 0,4 -1 + 04| - 1.2 + 05| - 03| - 0,1 + 03| - 02 + 0,1 - 02| - 0,1
3.Vj. + 02 -1 - 02 -1 - o021 - o6/ - 02 - o1l - o1l + o011 - 03l + o011 - 01l + 01
Langfristige Kredite
2014 3.Vj. + 142 + 6,6 + 99| + 56| + 431 + 59| + 2,0 0,1 + 1,0 + 0,1 00| + 07| + 06| + 0,7
4.Vj. + 145 + 85| + 99| + 83| + 16/ + 86| + 33| - 13} + 1,3] + 02| - 01| + 04| - 02| + 26
2015 1.Vj. + 94| + 40| + 38 + 31 + 08 + 68 + 19| + 120 + 01} - 01| + O5| + 01| + 09| + 16
2.Vj. + 102 + 47| + 116] + 750 + 41 + 1.3 + 36| + 03| + 05| + 03| - 06] + 04| - 24| - 02
3.V + 17,81 + 9,81 + 13,7 + 9,3 + 4,41 + 4,81 + 2,2 + 0,5 + 0,2 + 0,2 + 0,3 + 0,7 - 0,5 - 0,1
* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als

nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
652,4 191,4 37.3 175,2 388,0 49,7 1059,4 836,6 222,8 147,3 11,9 13,6 3,5 2013
653,8 192,3 38,0 175,4 389,3 49,1 1074,2 850,7 223,5 149,3 11,9 13,2 3,5| 2014 Sept.
644,1 188,1 33,9 173,8 389,8 47,9 1078,6 856,6 222,0 150,0 10,7 14,5 3,8 Dez.
645,3 188,6 33,8 173,5 390,9 48,2 1080,0 858,2 221,8 150,0 11,3 14,4 3,9| 2015 Marz
650,7 190,9 34,8 174,6 393,1 48,1 1089,6 866,8 222,8 151,6 11,0 141 3,5 Juni
649,6 191,5 32,0 175,9 394,7 47,7 1103,0 878,4 224,6 153,6 11,0 14,2 3,6 Sept.
Kurzfristige Kredite
54,5 E 6,8 12,1 28,1 6,8 35,8 4,2 31,6 1,8 11,9 1.1 0,0 2013
52,6 8,5 6,3 12,2 27,3 6,9 353 41 31,2 1,6 11,9 0,8 0,0| 2014 Sept.
52,9 8,5 6,1 11,8 26,6 6,2 34,2 3,7 30,5 1.9 10,7 0,7 0,0 Dez.
52,6 83 59 111 27,2 6,6 34,4 3,8 30,6 2,1 11,3 0,7 0,0| 2015 Marz
54,9 8,6 6,9 10,9 27,0 6,6 33,7 4,1 29,5 1.9 11,0 0,6 0,0 Juni
51,0 8,6 6,2 10,4 26,1 6,3 33,7 4,2 29,5 1.7 11,0 0,6 0,0 Sept.
Mittelfristige Kredite
65,8 9,6 6,8 18,9 32,2 3,6 73,9 23,1 50,8 45,6 - 0,5 0,0 2013
68,2 9,9 7.2 20,0 32,0 3,6 731 22,5 50,6 45,4 - 0,5 0,0 2014 Sept.
68,2 9,4 7,0 19,8 32,0 3,5 72,8 22,4 50,4 45,2 - 0,5 0,0 Dez.
67,6 9,7 7,2 19,1 31,9 3,5 721 22,1 50,1 45,0 - 0,5 0,0 2015 Marz
66,9 9,9 7,0 19,4 32,1 3,6 73.2 22,0 51,2 46,2 - 0,5 0,0 Juni
66,5 9,9 7,0 19,5 32,3 3,5 73,9 22,1 51,9 46,9 - 0,5 0,0 Sept.
Langfristige Kredite
532,0 172,4 23,7 144,3 327,7 39,3 949,7 809,4 140,3 99,9 - 12,0 3,5| 2013
533,0 173,8 24,5 143,2 330,0 38,6 965,8 8241 141,7 102,2 - 11,8 3,5| 2014 Sept.
523,0 170,2 20,9 142,2 331,2 38,2 971,6 830,5 1411 102,8 - 13,4 3,7 Dez.
525,1 170,5 20,7 143,3 331,8 38,1 973,5 832,3 141,2 102,9 - 13,2 3,9| 2015 Marz
528,8 172,4 20,8 144,3 3339 37,9 982,7 840,6 1421 103,6 - 13,0 3,5 Juni
532,1 173,0 18,8 146,0 336,3 37,9 995,3 852,1 143,2 105,0 - 13,2 3,6 Sept.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 1.3 + 09| - 1.1 - 09| + 1.2 - 04| + 88| + 7.9 0,9 1.3 00| - 0,0 —| 2014 3.Vj.
+ 8,4 + 2,5 + 1,0 + 1,3 + 0,4 - 1,2 + 4,2 + 6,4 - 2,1 - 0,3 - 11 + 0,4 + 0,2 4.Vj.
+ 2,5 + 04| + 0,1 - 02| + 1.2 + 03| + 25| + 1.6 + 09| + 1.1 + 05| - 0,2 + 0,1| 2015 1.Vvj.
+ 4,9 + 2,0 + 1,0 + 0,9 + 2,3 - 0,1 + 9,6 + 8,6 + 1,0 + 1,7 - 0,3 - 0,3 - 0,3 2.Vj.
- 0,3 + 06l - 141 + 1.6l + 191 - 0,3 + 1351 + 1151 + 191 + 191 + 001l + 0,3 + 0,1 3.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 40| - 03| - 1,5 - 04| - 07| - 0,3 - 04| - 0,1 - 03| - 0,1 + 00| - 00| - 0,0/ 2014 3.vj.
+ 1.4 + 02| + 0,1 - 02| - 07| - 07| - 1.3 + 0,1 - 1.4 + 04| - 1.1 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 00| - 02| - 0,1 - 08| + 06| + 05| + 02| + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 05| + 00| + 0,0| 2015 1.Vj.
+ 24| + 03| + 1.0 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 05| + 0,3 - 09| - 0,2 - 03| - 0,1 - 0,0 2.Vj.
- 341 + 0,1 - 0,7 - 021 - 1.0l - 0,2 + 0,1 + 0,1 + 00l - 0,1 + 00l - 001 + 0,0 3.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 00| + 0,1 - 00| - 04| + 03| - 00| + 09| + 00| + 09| + 0,8 -1 + 00| + 0,01 2014 3.Vj.
+ 1.4 - 03| - 00| + 06| + 00| - 0,1 - 02| - 0,1 - 0,1 - 0,1 -1 + 00| - 0,0 4.Vj.
+ 0,1 + 0,3 + 0,2 - 0,7 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - - 0,0 + 0,0| 2015 1.Vvj.
- 06| + 02| - 0,2 + 03| + 02| + 0,1 + 1.1 - 0,1 + 1.1 + 1.2 -1 + 00| - 0,0 2.Vj.
- 0,3 - 00l + 00| + 0,1 + 0,1 - 0,1 + 071 + 0,1 + 071 + 0,7 -1 + 00l + 0,0 3.Vj.
Langfristige Kredite
+ 2,7 + 1.1 + 04| - 00| + 1.6 - 0,2 + 83| + 7.9 0,4 0,6 -1 - 00| - 0,0 2014 3.Vj.
+ 5,7 + 2,6 + 0,9 + 1,0 + 11 - 0,4 + . + 6,4 - 0,7 - 0,6 - + 0,3 + 0,3 4.Vj.
+ 24| + 04| - 00| + 1.2 + 06| - 0,2 + 81+ 1.8 + 1.0 + 1.1 -1 - 0,2 + 0,1 2015 1.Vj.
+ 3,2 + 1,5 + 0,2 + 0,7 + 2,3 - 0,1 + 9,1 + 8,3 + 0,8 + 0,7 - - 0,2 - 0,3 2.Vj.
+ 341 + 051 - 08l + 171 + 281 - ool + 1271 + 11,41 + 131 + 1.4 -1 + 0,3 + 0,1 3.V

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Kredite fur den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
Treuhandkredite. 2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne worden sind.
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)”

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre lber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 3090,2 1306,5 10725 3413 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
2013 3048,7 1409,9 952,0 254,8 697,2 29,7 667,5 610,1 76,6 32,9 29,0 5,4
2014 3118,2 1517,8 926,7 257,0 669,7 29,4 640,3 607,8 66,0 30,9 26,2 1,7
2014 Okt. 30973 1494,5 928,1 252,2 676,0 28,1 647,8 606,1 68,6 31,1 27,2 1.9
Nov. 31164 1517,9 926,7 250,6 676,1 29,2 646,9 605,3 66,5 31,1 26,6 1.7
Dez. 3118,2 1517,8 926,7 257,0 669,7 29,4 640,3 607,8 66,0 30,9 26,2 1,7
2015 Jan. 31286 15379 919,5 253,1 666,4 28,6 637,8 606,6 64,7 30,8 25,8 3,2
Febr. 3137,7 1549,4 918,3 254,3 664,0 29,3 634,7 606, 1 63,8 30,8 23,7 3,6
Maérz 3131,7 15488 916,0 254,0 662,0 30,8 631,1 603,9 63,0 30,7 23,4 3,6
April 31409 15723 905,2 251,8 653,4 31,3 622,1 601,5 61,9 30,2 23,3 4,0
Mai 31588 1597,3 900,5 247,2 653,2 32,3 620,9 600,0 61,0 30,2 23,2 2,2
Juni 3151,7 1600,1 892,9 242,7 650,2 32,9 617,4 598,3 60,4 29,6 23,1 2,2
Juli 3179,3 16129 910,4 241,8 668,6 33,6 635,1 596,4 59,5 29,5 22,8 1.7
Aug. 31938 1630,7 909,1 241,4 667,7 33,5 634,2 595,2 58,8 29,5 22,7 2,7
Sept. 3186,8 1630,7 903,5 2389 664,6 33,2 631,4 594,6 58,1 29,5 22,7 2,6
Veranderungen
2013 + 40,2 + 1184 - 539 - 228 - 311 - 02 - 308 - 74 - 17,0 - 17 - 27 + 36
2014 + 69,7 + 1079 - 25,3 + 2,5 - 278 - 05 - 273 - 24 - 10,6 - 20 - 28 - 37
2014 Okt. + 4,7 + 197 - 13,8 - 9,8 - 39 - 01 - 39 - 04 - 07 - 01 - 02 - 08
Nov. + 19,2 + 234 - 1.4 - 1,6 + 01 + 11 - 10 - 07 - 21 + 00 - 06 - 02
Dez. + 1,7 - 0,1 - 0,0 + 6,7 - 6,7 - 01 - 66 + 24 - 05 - 02 - 04 - 01
2015 Jan. + 105 + 20,1 - 7.2 - 3.9 - 33 - 07 - 25 - 11 - 13 - 01 - 04 + 16
Febr. + 9,1 + 11,6 - 11 + 13 - 24 + 07 - 31 - 05 - 09 - 00 - 21 + 03
Maérz - 6,0 - 0,4 - 2,6 - 0,6 - 20 + 15 - 36 - 22 - 08 - 01 - 03 + 01
April + 9,2 + 235 - 10,8 - 2,2 - 86 + 05 - 91 - 24 - 10 - 05 - 01 + 03
Mai + 179 + 250 - 4,7 - 4,5 - 02 + 10 - 12 - 15 - 09 - 01 - 02 - 18
Juni - 71 + 2,7 - 7.5 - 41 - 35 + 02 - 36 - 1,7 - 06 - 05 - 01 + 01
Juli + 275 + 129 + 1770 - 08| + 185 + o7 + 178 - 19/ - 11| - 01 - 03 - 06
Aug. + 14,5 + 17,8 - 1,3 - 0,3 - 1,0 - 01 - 09 - 1.3 - 07 + 00 - 01 + 1,1
Sept. - 7,0 - 0,1 - 5,6 - 2,6 - 30 - 02 - 28 - 06 - 07 - 01 + 00 - 01
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1,6 32,7 59 3,1
2013 183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 57 42,8 3,6 1,6 30,7 4,8 4,7
2014 186,7 52,4 128,2 84,5 43,7 7.5 36,2 3,8 2,3 29,1 4,8 0,5
2014 Okt. 178,4 44,6 128,4 80,6 47,9 58 42,1 3,4 1.9 29,3 4,6 0,8
Nov. 182,6 46,6 130,7 82,3 48,3 6,4 42,0 3,5 1,9 29,3 4,6 0,5
Dez. 186,7 52,4 128,2 84,5 43,7 7.5 36,2 3,8 2,3 29,1 4,8 0,5
2015 Jan. 184,5 50,7 127,6 84,0 43,6 7.4 36,1 3,8 2,4 29,1 4,8 2,2
Febr. 186,8 52,4 128,0 85,4 42,7 8,0 34,7 3,8 2,6 29,0 2,9 2,4
Mérz 187,3 52,9 127,8 84,9 42,9 9,1 33,8 3,8 2,7 28,9 2,8 2,4
April 185,0 52,3 126,1 83,1 43,0 9,2 33,8 3,8 2,8 28,8 2,8 2,8
Mai 191,9 58,6 126,5 82,9 43,6 9,6 34,0 3,9 2,9 28,7 2,8 1,3
Juni 193,8 57.8 1291 84,7 44,3 9,7 34,7 3,8 3,2 28,3 2,8 1.4
Juli 189,2 54,0 1281 84,2 43,9 9,7 34,2 3,7 3,4 28,2 2,8 1.3
Aug. 1971 60,8 129,2 85,3 43,8 9,7 34,1 3,7 3,5 28,2 2,8 1,9
Sept. 197,4 59,8 1304 86,4 44,0 9,7 34,3 3,7 3,5 28,1 2,9 2,1
Veranderungen
2013 - 3,8 - 2,9 - 1,4 + 7.6 - 90 + 08 - 98 + 05 + 01 - 1,6 - 11 + 1,6
2014 - 1.2 + 1.9 - 3.9 + 2,5 - 64 + 10 - 74 + 01 + 07 - 16 - 01 - 42
2014 Okt. - 10,7 - 3,1 - 7.7 - 7.7 + 00 + 01 - 00 + 00 + 01 - 01 - 00 - 08
Nov. + 41 + 2,0 + 2,2 + 1,7 + 04 + 06 - 01 + 01 - 00 + 0,0 - 00 - 03
Dez. - 0,3 + 41 - 51 + 1.2 - 63 + 03 - 65 + 03 + 04 - 02 + 01 - 00
2015 Jan. - 2,2 - 1.7 - 0,6 - 0,4 - 02 - 01 - 01 + 00 + 01 - 00 - 00 + 1,7
Febr. + 2,4 + 1,7 + 0,5 + 1,4 - 09 + 06 - 1.5 + 00 + 0,2 - 00 - 1,9 + 02
Mérz + 0,5 + 0,6 - 0,2 - 0,4 + 02 + 11 - 09 + 00 + 01 - 01 - 01 + 01
April - 2,3 - 0,6 - 1,7 - 1.8 + 01 + 00 + 00 - 01 + 01 - 01 + 00 + 04
Mai + 6,9 + 6,3 + 0,4 - 0,2 + 0,6 + 0,4 + 0,2 + 0,1 + 0,1 - 0,1 - 0,0 - 1,6
Juni + 1.8 - 0,9 + 2,5 + 2,0 + 05 + 00 + 05 - 01 + 02 - 05 - 00 + 02
Juli - 4,7 - 3,8 - 11 - 0,7 - 04 + 01 - 04 - 00 + 02 - 01 + 00 - 02
Aug. + 7,9 + 6,8 + 11 + 1,2 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 0,1 + 0,1 + 0,0 - + 0,6
Sept. + 0,2 - 1,0 + 1.1 + 1.1 + 01 - 01 + 02 + 00 + 00 - 01 + 01 + 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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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 bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 2904,0 1255,7 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
2013 2 865,7 1361,7 822,4 173,7 648,7 24,0 624,7 606,5 75,0 2,2 24,2 0,7
2014 29315 1465,4 798,4 172,5 625,9 21,8 604,1 604,0 63,7 1,8 21,5 1,2
2014 Okt. 29189 1449,9 799,7 171,6 628,1 22,3 605,8 602,6 66,7 1,8 22,6 11
Nov. 29338 14713 796,0 168,3 627,7 22,8 604,9 601,8 64,6 1.8 22,0 1.2
Dez. 29315 1465,4 798,4 172,5 625,9 21,8 604,1 604,0 63,7 1,8 21,5 1,2
2015 Jan. 29441 1487,2 791,9 169,0 622,8 21,2 601,6 602,8 62,3 1,8 21,0 11
Febr. 29509 14971 790,3 169,0 621,3 21,3 600,0 602,3 61,2 1.8 20,9 1.2
Marz 29444 1495,9 788,2 169,1 619,1 21,7 597,4 600,1 60,2 1,8 20,6 1,2
April 29559 1520,0 7791 168,7 610,4 22,1 588,3 597,7 59,1 1.4 20,5 1.2
Mai 2 966,9 15387 773,9 164,4 609,6 22,7 586,9 596,2 58,0 1.4 20,4 0,9
Juni 29579 1542,3 763,8 157,9 605,9 23,2 582,7 594,6 57,2 1,4 20,3 0,8
Juli 2990,1 15589 782,3 157,6 624,7 23,8 600,9 592,7 56,1 1.4 20,0 0,4
Aug. 2996,7 1569,9 780,0 156,1 623,9 23,8 600,1 591,5 55,3 1.4 19,9 0,8
Sept. 2989,4 1570,9 773,0 152,4 620,6 23,5 597,1 590,9 54,6 1.4 19,8 0,5
Veranderungen
2013 + 439 + 1213 - 525 - 304 - 221 - 11 - 21,0 - 79 - 171 - 01 - 16 + 20
2014 + 708 + 106,0 - 214 - 0,0 - 214 - 15 - 19,9 - 25 - 11,2 - 04 - 27 + 05
2014 Okt. + 155 + 228 - 6,1 - 2,1 - 40 - 01 - 39 - 05 - 08 - 00 - 01 - 01
Nov. + 15,0 + 215 - 3,6 - 3,3 - 03 + 05 - 08 - 08 - 21 - 00 - 06 + 01
Dez. + 2,0 - 4,3 + 5,0 + 5,5 - 05 - 04 - 01 + 22 - 09 + 00 - 05 - 00
2015 Jan. + 12,6 + 21,8 - 6,6 - 3,5 - 31 - 06 - 25 - 12 - 14 - 00 - 04 - 01
Febr. + 6,6 + 9,8 - 1,6 - 0,1 - 15 + 01 - 16 - 05 - 11 - 00 - 02 + 0,1
Marz - 6,5 - 0,9 - 2,4 - 0,2 - 22 + 04 - 26 - 22 - 10 + 00 - 02 + 00
April + 115 + 242 - 9,1 - 0,4 - 87 + 04 - 91 - 24 - 11 - 04 - 01 - 00
Mai + 10,9 + 187 - 51 - 4,3 - 08 + 06 - 14 - 16 - 11 - 00 - 01 - 02
Juni - 8,8 + 3,6 - 10,0 - 6,0 - 40 + 02 - 41 - 16 - 08 - 00 - 00 - 01
Juli + 322 + 16,6 + 188 - 0,1 + 189 + 07 + 182 - 19 - 13 - 00 - 03 - 04
Aug. + 6,6 + 11,0 - 2,3 - 1,5 - 08 - 01 - 08 - 12 - 08 - 00 - 01 + 04
Sept. - 71 + 0,9 - 6,7 - 3,7 - 30 - 01 - 30 - 06 - 07 + 00 - 01 - 03
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
2013 1011,3 4291 559,7 105,6 454,0 10,1 444,0 7.2 15,3 2,2 17,2 0,7
2014 1007,9 4571 529,1 104,1 425,0 10,4 414,6 6,9 14,9 1.8 16,4 1.2
2014 Okt. 10149 458,3 532,8 104,2 428,6 9,5 419,1 7.6 16,2 1.8 171 1.1
Nov. 10081 456,6 529,2 100,9 428,2 10,6 417,7 7.4 14,9 1.8 16,7 1,2
Dez. 1007,9 4571 529,1 104,1 425,0 10,4 414,6 6.9 14,9 1,8 16,4 1,2
2015 Jan. 1013,7 467,2 524,8 102,7 4221 10,3 411,9 6,8 14,8 1.8 16,2 1.1
Febr. 1008,7 464,6 522,4 102,3 420,2 10,3 409,9 6,8 14,7 1,8 16,2 1,2
Mérz 1007,9 465,9 520,4 102,7 417,7 10,4 407,2 7.0 14,7 1.8 16,0 1.2
April 1007,8 474,3 511,9 102,9 408,9 10,6 398,3 7.0 14,6 1.4 16,0 1.2
Mai 1006,3 4771 507,6 100,0 407,6 11,2 396,5 7.0 14,5 1,4 16,0 0,9
Juni 997,9 476,9 499,5 95,6 403,9 11,7 392,2 7.1 14,4 1.3 16,0 0,8
Juli 1025,2 483,1 521,0 97,1 423,9 12,2 411,7 7.1 14,0 1.3 15,8 0,4
Aug. 1029,4 488,2 520,1 97,0 4231 121 411,0 7.1 13,9 1,3 15,7 0,8
Sept. 10243 489,3 514,0 94,5 419,5 11,8 407,7 7.1 13,9 1.3 15,7 0,5
Veranderungen
2013 - 12,0 + 303 - 423 - 16,4 - 259 + 19 - 27,8 + 08 - 08 - 01 - 10 + 20
2014 - 1.4 + 288 - 295 - 1,0 - 285 + .4 - 289 - 04 - 03 - 04 - 08 + 05
2014 Okt. + 3.3 + 8,9 - 5,6 - 1.6 - 40 + 02 - 41 + 01 - 00 - 00 + 01 - 01
Nov. - 6,8 - 1,7 - 3,7 - 33 - 03 + 11 - 14 - 01 - 13 + 00 - 04 + 01
Dez. + 1.3 + 0,8 + 1,0 + 3,9 - 28 - 01 - 28 - 06 + 00 + 00 - 03 - 00
2015 Jan. + 57 + 10,1 - 4,3 - 1.5 - 29 - 02 - 27 - 00 - 00 - 01 - 02 - 01
Febr. - 52 - 2,7 - 2,4 - 0,4 - 20 + 00 - 20 + 00 - 01 - 00 - 00 + 01
Mérz - 0,7 + 1.5 - 2,4 + 0,1 - 25 + 0.1 - 26 + 01 + 00 + 00 - 01 + 00
April - 0,2 + 8,5 - 8,5 + 0,2 - 88 + 0.2 - 90 + 01 - 01 - 04 - 00 - 00
Mai - 1,5 + 2,8 - 4,2 - 2,9 - 13 + 06 - 18 + 00 - 01 + 00 - 00 - 02
Juni - 8,1 - 0,2 - 7,9 - 4,0 - 39 + 01 - 40 + 00 - 01 - 01 + 00 - 01
Juli + 275 + 6,2 + 216 + 1.5 + 20,1 + 05 + 19,6 + 00 - 04 - 00 - 02 - 04
Aug. + 4,1 + 51 - 0,9 - 0,1 - 08 - 01 - 07 - 00 - 01 - - 01 + 04
Sept. - 5,0 + 1,0 - 59 - 2,5 - 35 - 02 - 33 - 00 - 00 - 00 - 00 - 03
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenféhigen Inhaberschuldver-

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

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von inldndischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck *

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
17987 841,5 816,5 1471 548,6 120,8 25,0 2733 256,6 18,8 219,3 18,6
1854,4 932,5 906,3 161,3 613,0 132,0 26,2 262,8 247,2 16,5 2151 15,6
1923,6 1008,3 980,1 1733 673,0 133,8 28,2 269,3 254,7 27,8 185,0 41,8
19481 1045,7 1015,4 177,0 699,9 138,5 30,3 267,2 252,8 27,2 183,8 41,8
1960,6 1061,6 1030,5 178,8 711,3 140,4 31,1 266,3 252,0 26,9 183,5 41,6
1960,1 1065,4 1033,8 176,9 716,6 140,3 31,5 264,4 250,2 26,5 182,4 41,3
1964,8 1075,8 1043,6 183,0 720,0 140,6 32,2 261,3 247,5 26,2 180,6 40,7
1967,3 1081,6 1049,4 185,7 722,7 141,0 32,2 259,9 246,3 25,8 180,0 40,6
1965,2 1081,6 1048,9 181,6 725,1 142,2 32,7 259,0 245,6 25,1 179,8 40,6
Veranderungen
+ 56,0 + 91,0 + 89,7 + 14,2 + 621 + 135 + 13 10,1 - 9,4 - 24 - 45 - 26
+ 723 + 77,2 + 74,0 + 11,7 + 571 + 53 + 32 8,1 + 7,6 + 19 + 64 - 06
+ 11,7 + 157 + 16,0 + 4,8 + 9,8 + 15 - 03 0,6 - 0,6 + 02 - 06 - 01
+ 12,5 + 159 + 151 + 1,8 + 114 + 19 + 08 0,9 - 0,8 - 03 - 03 - 01
- 0,7 + 3,8 + 33 - 1,9 + 53 - 02 + 04 21 - 1,8 - 04 - 11 - 03
+ 4,8 + 104 + 9,7 + 6,0 + 33 + 04 + 07 2,8 - 2,5 - 04 - 16 - 05
+ 2,5 + 58 + 58 + 2,8 + 2,7 + 03 + 0,1 1.5 - 1,2 - 04 - 06 - 02
- 2,1 - 0,0 - 0,5 - 41 + 2,4 + 1.2 + 05 0,8 - 0,7 - 07 - 01 + 01

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

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) 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
186,2 25,9 3,7 6,0 16,2 0,1 16,4 47,2 9,1 13,7 24,2 0,2 15,9
183,0 16,0 2,9 7.7 53 0,1 15,7 43,6 10,2 10,1 23,0 0,2 14,6
186,7 10,5 2,6 2,4 5.5 0,1 14,6 40,2 13,4 10,4 15,8 0,7 14,1
185,0 9,4 2,9 3,0 3,4 0,1 14,6 48,6 13,0 18,6 16,3 0,8 13,8
191,9 9,5 3,0 3,0 3,4 0,1 14,6 45,0 12,6 15,4 16,3 0,7 13,7
193,8 10,9 3,5 41 33 0,1 14,3 47,6 13,3 17,2 16,4 0,7 13,6
189,2 8,9 3,2 2,5 3,2 0,1 14,3 47,0 12,8 17,2 16,3 0,8 13,5
1971 9,7 3,2 3,5 3,0 0,1 14,3 48,1 13,1 18,0 16,2 0,8 13,5
197,4 10,5 3,5 3,9 2,9 0,1 14,3 52,1 14,6 20,4 16,4 0,8 13,5
Veranderungen
- 38 - 98 - 08 + 1,8 - 10,8 - 00 - 07 - 4.2 + 08 - 38 - 11 + 0,0 - 09
- 12 - 33 - 03 - 29 - 01 + 0,0 - 10 - 37 + 2,8 + 04 - 72 + 04 - 05
- 23 + 02 - 00 + 02 - 01 - 0,0 + 0,0 - 13 - 13 - 01 + 0,0 + 0,0 - 01
+ 69 + 01 + 0,1 - 01 + 00 + 0,0 + 0,0 - 36 - 04 - 32 - 00 - 00 - 01
+ 1,8 + 15 + 05 + 11 - 01 - 00 - 03 + 26 + 07 + 19 + 0,0 + 0,0 - 01
- 47 - 20 - 03 - 16 - 00 + 0,0 + 0,0 - 06 - 05 - 01 - 00 + 0,0 - 01
+ 79 + 08 + 0,0 + 10 - 02 + 0,0 + 0,0 + 11 + 04 + 08 - 01 + 0,0 + 0,0
+ 02 + 06 + 03 + 04 - 01 + 0,0 - 00 + 40 + 14 + 24 + 02 - 00 - 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 offentlichen Haushalte, die
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fiir 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 | ber 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
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7,6 -] 2012
15,6 68,1 194,7 14,0 180,7 599,3 589,6 9,7 59,8 0,0 7,0 -| 2013
14,6 68,4 200,9 11,4 189,5 597,2 587,7 9,4 48,8 0,0 5,0 -| 2014
14,4 65,7 201,5 11,5 190,0 590,7 581,2 9,5 44,5 0,0 4,5 —| 2015 April
14,3 64,4 201,9 11,5 190,4 589,1 579,7 9,4 43,5 0,0 4,4 - Mai
14,2 62,4 202,0 11,5 190,5 587,5 578,2 9.3 42,8 0,0 4,3 - Juni
13,8 60,5 200,8 11,6 189,2 585,6 576,3 9.3 42,1 0,0 4,2 - Juli
13,5 59,1 200,7 11,7 189,1 584,4 575,1 9.3 41,4 0,0 4,2 - Aug.
13,4 57,9 201,1 11,7 189,4 583,8 574,5 9.3 40,7 0,0 4.1 - Sept.
Veranderungen
- 07 - 140 + 39 - 30 + 68 - 87 - 83 - 04 - 16,2 - 00 - 06 -| 2013
+ 05 + 1,0 + 71 - 20 + 90 - 21 - 1.9 - 03 - 109 + 0,0 - 19 -| 2014
- 00 - 0,6 + 01 + 0.2 - 02 - 24 - 24 - 00 - 10 + 0,0 - 01 —| 2015 April
- o1 - 13 + o4 + 00l + o4 - 16 - 14 - 02l - 10 - 00 - 01 - Mai
- 03] - 20 - o1 + 00l - o1 - 18 - 16 - 00l - 07 + 00 - 01 - Juni
- 04 - 1.6 - 12 + 0,1 - 14 - 19 - 19 - 00 - 09 - 00 - 01 - Juli
- 03 - 1.4 - 00 + 0,1 - 01 - 12 - 1,2 + 0,0 - 07 - 00 - 00 - Aug.
- 01 - 1,2 + 04 + 0,1 + 03 - 06 - 06 - 00 - 07 + 0,0 - 00 - Sept.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbéande) 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
43,8 23,0 11,3 59 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 11,4 0,8 0,0 2012
44,9 23,5 10,7 6,6 4,1 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 2013
48,0 25,3 11,2 7,0 4,5 0,4 88,0 11 60,6 15,4 0,9 - 2014
44,0 22,1 9,7 7.3 4,9 0,4 83,1 14,3 51,8 16,0 0,9 - 2015 April
49,4 26,6 10,3 7.5 5,0 0,3 88,2 16,4 54,3 16,5 1,0 - Mai
47,6 24,8 10,0 7.7 51 0,4 87,8 16,2 53,5 17,0 1,0 - Juni
46,4 24,0 9,7 7.5 5,1 0,4 86,9 14,0 54,8 16,9 1,2 - Juli
51,9 28,7 10,3 7.7 52 0,4 87,5 15,8 53,6 17,0 1.1 - Aug.
49,4 25,8 10,5 7,9 52 0,4 85,3 15,8 51,6 16,8 1.1 - Sept.
Veranderungen
+ 1,1 + 05 - 06 + 07 + 05 - 00 + 91 - 34 + 10,1 + 23 + 01 - 00 2013
+ 29 + 1,8 + 04 + 03 + 04 - 00 + 29 - 24 + 46 + 06 - 00 - 00 2014
- 01| + 01| - 03 - 00 + 00 -1 - 10 + 05| - 17 + 0,1 - 00 - | 2015 April
+ 54 + 45 + 05 + 0.2 + 02 - 00 + 51 + 21 + 25 + 05 + 01 - Mai
- 1,7 - 1,7 - 03 + 0.2 + 01 + 00 - 05 - 02 - 08 + 05 + 01 - Juni
- 11 - 08| - 03 - 01 + 00| + 00| - 10 - 22| + 12 - 02 + 01 - Juli
+ 54 + 46 + 0,6 + 0,2 + 01 - + 06 + 1,8 - 1,2 + 0,1 - 01 - Aug.
- 26 - 28 + 01 + 0,1 - 00 - 00 - 19 + 0,1 - 19 - 02 + 01 - Sept.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermdégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.
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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-
Zeit gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 628,2 617,6 528,4 418,1 89,2 77,7 10,6 8,1 9,8 110,5 93,6 68,6 16,9
2013 620,0 610,1 532,4 413,5 77.8 65,2 9,9 7,9 7,5 92,2 76,6 59,3 15,6
2014 617,0 607,8 531,3 401,4 76,4 63,3 9,2 7,4 6,1 79,8 66,0 51,4 13,8
2015 Mai 609,2 600,0 529,0 389,1 71,0 57,4 9,2 7,5 0,2 70,9 61,0 48,6 9,9
Juni 607,5 598,3 528,7 380,4 69,7 56,0 9,2 7,5 0,2 70,1 60,4 48,3 9,7
Juli 605,6 596,4 528,3 378,7 68,2 54,5 9,1 7,4 0,2 68,7 59,5 43,7 9,2
Aug. 604,3 595,2 528,5 379,6 66,6 52,9 9,1 7,4 0,2 67,9 58,8 43,2 9,1
Sept. 603,6 594,6 529,3 377,9 65,2 51,5 9,0 7,4 0,2 67,0 58,1 42,8 8,9
Veranderungen
2013 - 80 - 74 + 4,0 - 44 - 11,3 - 12,4 - 07 - 02 . - 184 - 17,0 - 93 - 14
2014 - 30 - 24 - 24 - 13,0 + 0,0 - 1,0 - 06 - 05 . - 123 - 10,6 - 78 - 1.8
2015 Mai - 15 - 15 + 02 - 35 - 16 - 18 - 00 + 0,0 . - 09 - 09 - 05 + 00
Juni - 17 - 17 - 04 - 88 - 13 - 14 - 0,0 + 0,0 . - 07 - 06 - 02 - 02
Juli - 20 - 19 - 04 - 17 - 15 - 16 - 01 - 00 . - 17 - 1.1 - 09 - 05
Aug. - 13 - 13 + 03 + 09 - 15 - 15 - 01 - 0,0 . - 08 - 07 - 04 - 01
Sept. - 07 - 06 + 08 - 17 - 14 - 15 - 00 - 00 . - 09 - 0,7 - 04 - 02

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: | borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit  |Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
Zeit gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen 3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 1265,1 346,8 31,6 362,3 58,9 76,4 3,0 51,3 4,4 1137,4 0,3 0,3 38,6 11
2013 1142,7 315,9 26,3 321,2 54,8 69,0 2,5 34,7 4,4 1039,0 0,6 0,2 37,0 1,1
2014 1114,2 286,4 26,3 354,0 69,2 83,6 1,8 26,3 5,0 1004,3 1,0 0,2 33,7 1,2
2015 Mai 11439 254,3 29,5 396,2 93,4 112,5 2,6 24,0 5.6 1007,4 0,5 0,2 37,0 1,2
Juni 11251 248,2 28,4 388,6 86,3 104,2 2,5 23,2 5.4 997,8 0,3 0,2 37.1 1,2
Juli 11269 242,5 28,8 3941 83,5 102,1 2,7 23,3 5.6 1001,5 0,3 0,2 37,2 0,7
Aug. 1118,0 237,6 30,6 390,0 85,2 105,6 2,5 24,7 5.7 987,7 0,2 0,2 37,0 0,7
Sept. 1121,2 232,0 32,9 388,1 92,2 15,4 23 25,9 5.5 979,9 0,2 0,2 37,0 0,5
Veranderungen
2013 - 122,4 - 309 - 53 - 4,2 - 41 - 74| - 04| - 166 + 01] - 984 + 03 - 00 - 1.6 - 00
2014 - 287 - 29,5 + 00 + 32,7 + 14,4 + 146| - 07| - 84 + 06] - 350 + 04 - 00 + 0.2 + 02
2015 Mai - 103 - 45 + 06 + 02 - 1,0 + 00| + 02| - 34 + 01 - 69 + 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,0
Juni - 187 - 61 - 11 - 76 - 71 - 83| - 00| - 08 - 02] - 96 - 0,1 + 0,0 + 0,1 -
Juli + 17 - 57 + 04 + 55 - 28 - 21 + 02| + 01 + 02 + 37 - 01 + 0,0 + 0,1 - 05
Aug. - 89 - 49 + 18 - 4.1 + 1,7 + 35| - 02| + 14 + 01) - 138 - 01 - 00 - 02 -
Sept. + 33 - 57 + 23 - 19 + 7,0 + 981 - o1l + 12 - 021 - 77 - 00 - 00 - 01 - 02

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
féhige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital  |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti-  |sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Rickla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7) |trage 8
Alle Bausparkassen
22 205,2 43,6 0,0 16,9 21,0 82,5 17,0 17,6 1,6 211 149,0 57 4,0 9,0 105,4
21 211,6 45,6 0,0 16,6 18,7 87,2 17,3 20,6 1.9 21,3 156,8 5,2 2,8 9,2 94,6
21 213,2 44,5 0,0 17,6 17,0 90,2 17,5 21,3 2,0 22,3 157,3 5,1 2,6 9,6 8,2
21 213,3 44,2 0,0 17,6 16,8 90,7 17,5 21,3 2,0 22,3 157,1 5.1 2,7 9,6 7.8
21 214,4 44,4 0,0 17,6 16,5 91,7 17,6 21,5 2,0 22,5 157,4 53 2,8 9,6 8,0
Private Bausparkassen
12 148,1 27,7 - 9,7 12,3 70,4 14,9 9,0 1,3 18,2 103,6 4,9 2,6 6,4 5.1
12 148,1 27,4 - 9,6 12,2 70,8 14,9 9,0 1.3 18,4 103,4 4,8 2,7 6,4 4,9
12 1491 27,7 - 9,6 12,0 71,6 15,1 9,0 1,3 18,5 103,8 50 2,8 6,4 5,0
Offentliche Bausparkassen
9 65,1 16,8 0,0 8,0 4,7 19,8 2,6 12,3 0,7 4,0 53,6 0,3 - 3,2 3,1
9 65,2 16,8 0,0 7.9 4,6 20,0 2,6 12,3 0,7 3,9 53,7 0,3 - 3,2 2,9
9 65,3 16,7 0,0 8,0 4,5 20,1 2,5 12,5 0,7 4,0 53,6 0,3 - 3,2 3,0
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung 16sung zZie- 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 |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
29,7 2,6 6,7 47,9 30,3 41,3 18,0 4,3 6,5 3,7 16,8 13,9 8,0 11,6 9,4 0,4
29,5 2,5 6,5 45,7 27,9 39,9 16,7 4,2 6,1 3,6 171 14,5 8,0 10,1 8,4 0,4
2,3 0,1 0,8 6,1 3,9 52 2,8 0,4 0,4 0,3 1.9 16,7 8,5 0,9 0,0
2,2 0,0 0,6 4,2 2,5 3,8 1,7 0,3 0,4 0,3 1,6 16,6 8,5 0,7 0,0
2,2 0,0 0,6 3,6 2,0 3,5 1.4 0,3 0,4 0,2 1,7 16,2 83 0,8 0,0
Private Bausparkassen
1.5 0,0 0,4 4,9 3,1 4,1 2,3 0,3 0,3 0,2 1,5 11,8 5,1 0,6 0,0
1.4 0,0 0,3 3,1 1.8 2,9 1.3 0,3 0,3 0,2 1.3 11,7 5,0 0,5 0,0
1.5 0,0 0,3 2,6 1.4 2,6 0,9 0,2 0,3 0,2 1.4 11,6 5,0 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,4 1.2 0,8 1,0 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 4,9 3,5 0,2 0,0
0,8 0,0 0,3 1.1 0,7 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,9 3,5 0,2 0,0
0,7 0,0 0,3 1,0 0,7 0,9 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 4,6 3,3 0,2 0,0

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

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschllsse, bei denen die Abschlussgeblhr
voll eingezahlt ist. Vertragserh6hungen gelten als Neuabschllsse. 9 Auszahlungen
von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalauszahlungen.
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 11 Nur die von den Berechtig-
ten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor- und Zwi-
schenfinanzierungskrediten. 12 Soweit den Konten der Bausparer oder Darlehens-
nehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,Eingezahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und
Tilgungseingange auf Bauspardarlehen" enthalten. 13 Siehe Tabelle IV. 2, Funote 1.
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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-
Zeit -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
2012 55 210 20427 552,1 537,9 179,5 358,4 14,2 550,2 4271 16,9 410,2 123,1 940,4 671,8
2013 56 209 1726,4 435,6 4219 141,6 280,3 13,7 519,6 411,3 11,0 400,3 108,3 7711 485,6
2014 56 205 1926,2 548,8 532,2 201,2 331,0 16,5 593,5 473,1 14,0 459,1 120,5 783,8 551,9
2014 Nov. 56 205 1982,6 540,6 525,7 173,6 352,1 14,9 616,5 499,1 14,0 485,1 17,3 825,5 549,8
Dez. 56 205 1926,2 548,8 532,2 201,2 331,0 16,5 593,5 4731 14,0 459,1 120,5 783,8 551,9
2015 Jan. 54 202 2269,7 609,8 593,0 222,4 370,7 16,8 656,5 532,1 14,6 517,5 1244 1003,3 7141
Febr. 53 202 21529 589,9 573,2 208,7 364,5 16,7 666,9 539,4 14,7 524,7 127,5 896,1 626,0
Marz 53 200f 21753 602,0 585,8 218,5 367,3 16,2 668,1 547,7 14,9 532,8 1204 905,2 660,9
April 53 200 21278 622,4 606,5 210,0 396,5 15,9 660,4 535,8 14,8 521,0 124,6 845,1 588,5
Mai 53 200f 2109,5 630,1 613,5 198,6 414,9 16,6 650,5 5211 14,7 506,4 129,4 8289 576,7
Juni 53 200 1970,5 578,9 561,3 196,5 364,8 17,6 642,2 520,2 14,5 505,6 1221 749,3 513,7
Juli 52 201 1983,3 579,6 561,7 199,1 362,6 17,9 632,2 512,8 14,5 498,3 119,5 771,5 538,8
Aug. 51 200 1966,9 602,1 584,4 189,0 395,4 17,7 627,2 511,0 14,3 496,7 116,2 737,6 5441
Veranderungen
2013 + 1 - 1) -2791| - 980| - 97,7 - 379 - 59,8 - 03| - 13,7 - 21 - 59| + 38| -117| -1674 - 186,2
2014 - - 40 +1196| + 744 + 722 + 59,6 + 12,6 + 22| + 380| + 314 + 30| + 284| + 66| + 75 + 66,4
2014 Dez. - - - 757} - 06| - 20 + 27,6 - 29,6 1.4 - 32,1} - 339 - 01} - 338| + 18| - 428 + 2,2
2015 Jan. - 2 - 3| +2947| + 387| + 390 + 21,1 + 17,9 - 04) + 390 + 389 + 07) + 382 + 01| + 2171 + 162,1
Febr. -1 - -1228) - 219 - 21,7 - 13,6 - 80 - 02] + 65| + 40 + 00) + 39| + 25| -1074 - 88,0
Mérz - -2y - 71 - 11| - 03 + 98 - 10,1 - 08| - 130 - 38 + 02| - 40| - 92| + 71 + 348
April - - - 216 + 319 + 319 - 85 + 40,5 - 00| + 54| - 07 - 01} - 06| + 61| - 589 - 724
Mai - -| - 200 + 16| + 10| -14] +124] + 06| - 169 - 206 - 01| - 205/ + 37| - 161| - 167
Juni - -| -1375| - 457| - 468| - 21| -447| + 11| - 27| + 38 - 01| + 39 - 65| - 781| - 590
Juli -1 + 10 + 1M1 - 44 - 45 + 2,6 - 71 + 02| - 166| - 13,0 - 01| - 129| - 36| + 205 + 211
Aug. -1 - 11 - 1431 + 2891 + 289 - 10,1 + 389 + 001 + 421 + 61 - 021 + 621 - 191 - 319 + 10,5
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 35 83 458,7 199,5 166,3 94,5 71,8 33,2 204,7 162,1 30,6 131,5 42,5 54,6 -
2013 33 75 425,2 187,9 158,7 91,4 67,3 29,2 185,4 148,3 26,1 1223 371 52,0 -
2014 28 63 389,4 154,5 137,9 83,4 54,5 16,7 172,7 141,2 21,6 119,5 31,5 62,2 -
2014 Nov. 29 64 395,0 155,5 138,1 84,7 53,4 17,4 174,5 140,1 21,4 118,7 34,3 65,1 -
Dez. 28 63 389,4 154,5 137,9 83,4 54,5 16,7 172,7 141,2 21,6 119,5 31,5 62,2 -
2015 Jan. 28 63 410,8 164,8 147,7 86,7 61,0 171 181,3 148,0 22,5 125,5 33,4 64,7 -
Febr. 28 63 405,8 161,7 146,7 85,2 61,5 15,0 183,5 150,7 22,4 1283 32,8 60,6 -
Marz 28 63 412,4 163,5 148,5 86,9 61,6 15,0 187,0 154,5 22,4 132,1 32,6 61,8 -
April 27 62 4041 161,8 147,0 85,9 61,1 14,8 184,1 152,7 22,3 130,4 31,5 58,2 -
Mai 27 62 406,3 165,5 151,2 88,4 62,8 14,3 185,7 155,1 22,1 1329 30,6 55,0 -
Juni 27 62 386,0 140,5 124,6 67,1 57,4 15,9 188,8 155,6 22,9 132,7 33,1 56,7 -
Juli 25 60 377,2 131,4 116,0 65,2 50,9 15,4 190,0 156,3 22,5 133,8 33,7 55,8 -
Aug. 25 60 382,5 136,1 121,6 67,2 54,4 14,5 185,4 152,3 22,4 129,9 33,1 61,0 -
Veranderungen
2013 - 2 - 8| - 287 - 90 - 57 - 31 - 27 - 33 - 17,2 - 11,5 - 46| - 70 - 57 - 25 -
2014 - 5 -12)| - 46,7 - 399 - 26,3 - 80 - 18,2 - 13,6 - 17,0 - 11,4 - 44 - 70 - 56| + 101 -
2014 Dez. -1 - 1| - 8,2 - 23 - 14 - 13 - 01 - 10 - 29 - 01 + 02| - 03 -28| - 29 -
2015 Jan. - -1+ 13,8 + 65 + 6,6 + 3,3 + 3,4 - 0,1 + 49 + 3,0 + 08 + 21 + 19 + 25 -
Febr. - -1 - 5,6 - 34 - 1,2 - 15 + 0,3 - 2,1 + 1,9 + 25 - 01 + 25 - 06| - 41 -
Marz - -1+ 2,6 - 02 + 0,2 + 18 - 16 - 04 + 1,6 + 18 - 00] + 1,9 - 02 + 1,2 -
April -1 - 1| - 4,7 + 01 - 01 - 11 + 1,0 + 0,2 - 12 - 01 - 01} + 00 - 1,11 - 36 -
Mai - -+ 0,1 + 2,7 + 34 + 2,5 + 09 - 0,7 + 0,5 + 1,3 - 01 + 1,5 -08] - 3,2 -
Juni - -1 - 18,7 - 243 - 26,0 - 213 - 48 + 1,7 + 39 + 1,4 + 08 + 06 + 2,5] + 1,7 -
Juli - 2 - 2| - 10,4 - 99 - 92 - 20 - 72 - 07 + 04 - 02 - 04 + 02 + 06] - 1,0 -
Aug. - -1+ 7.9 + 58 + 65 + 2,0 + 45 - 07 - 33 - 27 - 011 - 26 - 061 + 53 -

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

der Auslandstochter.

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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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
1054,8 727,7 371,2 356,5 3271 34,7 26,9 7.8 292,4 127,0 39,9 821,1 670,8| 2012
890,9 596,4 327,0 269,4 294,5 24,2 19,1 51 270,3 125,4 41,2 668,9 484,1] 2013
1046,7 739,9 416,2 323,7 306,8 20,6 16,1 4,4 286,2 128,44 45,2 705,8 557,5| 2014
1099,5 753,2 411,7 341,5 346,3 21,8 17,3 4,4 324,5 132,7 42,9 707,6 555,5| 2014 Nov.
1046,7 739,9 416,2 3237 306,8 20,6 16,1 4,4 286,2 128,44 45,2 705,8 557,5 Dez.
11726 800,9 443,0 357,9 371,8 23,5 18,4 52 348,3 133,2 46,4 917,4 718,3| 2015 Jan.
11611 786,5 436,9 349,6 374,6 241 18,9 52 350,5 139,4 47,8 804,6 625,6 Febr.
11533 781,8 424,9 356,9 371,5 24,9 19,6 53 346,6 145,8 48,4 827,7 661,5 Marz
1189,2 819,1 428,2 390,9 370,1 24,4 19,0 53 345,7 142,2 47,7 748,8 586,8 April
1191,2 822,8 425,5 397,2 368,4 22,5 17.1 54 345,9 144,3 48,2 725,9 574,7 Mai
11396 798,9 433,8 365,1 340,7 20,4 15,3 51 320,3 144,5 47,7 638,7 509,5 Juni
1143,4 792,8 417,7 3751 350,5 20,4 15,8 4,7 330,1 1441 47,6 648,1 536,0 Juli
1144,2 797,5 416,5 381,0 346,7 19,9 15,4 4,6 326,8 138,3 47,3 637,1 537,1 Aug.
Veranderungen
- 1421 - 1182| - 443 - 740 - 239| - 104| - 7.7 - 27| - 134 - 15| + 1.2 - 136,7 - 186,7| 2013
+ 101,5| + 1129 + 892 + 236| - 14| - 37| - 3,0 - 07| - 7.7 + 30| + 4,0 + 11 + 73,4 2014
- 656 - 205| + 46| - 251 - 451 - 1.2 - 1,2 - 00| - 439 - 42| + 2,4 - 8,2 + 2,0| 2014 Dez.
+ 944 + 42,7\ + 267 + 160 + 51,7 + 29| + 2,2 + 07| + 488 + 48| + 1,2 + 194,2 + 160,7| 2015 Jan.
- 155 - 162| - 6,1 - 10,2 + 0,7 + 06| + 0,5 + 01 + 0,2 + 62| + 1,4 - 1148 - 92,7 Febr.
- 276 - 156 - 119 - 3.7 - 11,9 + 09| + 0,8 + 01| - 128 + 64| + 0,6 + 13,5 + 35,8 Mérz
+ 534 + 471 + 33| + 438| + 63| - 05| - 0,6 + 00| + 6,8 - 36| - 0,7 - 70,6 - 74,6 April
- 40| - 22| - 2,70 + 05| - 1.9 - 1.9 - 2,0 + 01| + 0,1 + 04| + 0,5 - 22,9 - 17,4 Mai
- 46,01 - 185| + 83| - 268| - 275 - 20| - 1,7 - 03| - 255 + 18| - 0,5 - 87,2 - 60,9 Juni
- 1.6 - 11,3 - 161 + 49| + 97| - 00| + 0,5 - 05| + 9,7 - 21| - 0,0 + 9,4 + 22,1 Juli
+ 761 + 11,21 - 1.21 + 1241 - 351 - 051 - 0,4 - 011 - 3,0 - 381 - 0,3 - 11,0 + 6,7 Aug.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
356,8 207,7 120,4 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 24,9 32,1 44,9 —-| 2012
334,2 201,1 113,4 87,7 133,0 18,5 16,4 2,0 114,6 21,3 30,0 39,8 -| 2013
2971 173,6 101,1 72,5 123,5 20,3 14,5 58 103,2 18,4 25,9 48,0 -| 2014
304,2 179,1 100,6 78,5 125,2 20,6 14,5 6,1 104,6 16,1 26,3 48,4 —| 2014 Nov.
2971 173,6 101,1 72,5 123,5 20,3 14,5 58 103,2 18,4 25,9 48,0 - Dez.
311,9 183,0 104,6 78,4 128,9 19,7 14,4 5,4 109,2 19,4 26,5 53,0 —| 2015 Jan.
310,6 183,8 105,1 78,7 126,8 18,1 12,9 53 108,7 17,8 26,7 50,8 - Febr.
316,1 182,7 102,1 80,6 1334 18,5 13,3 52 114,9 17,6 27,1 51,6 - Marz
313,7 1791 99,3 79,8 134,5 14,9 13,1 1.8 119,7 16,4 26,2 47,9 - April
320,5 185,9 102,2 83,7 134,6 14,0 12,3 1.8 120,6 13,4 26,9 45,5 - Mai
296,1 1571 79,5 77,6 139,0 14,1 11,6 2,5 125,0 18,4 26,8 44,7 - Juni
289,0 155,5 78,2 77,3 133,5 14,2 11,7 2,5 119,4 17,9 26,4 43,9 - Juli
298,2 160,9 82,3 78,6 137,3 13,9 11,4 2,5 1233 14,3 26,2 43,8 - Aug.
Veranderungen
- 189 - 46 - 70 + 24 - 14,3 - 3,6 - 1,4 - 22| - 107 - 36 - 21 - 41 -1 2013
- 455 - 324 - 123 - 201 - 131 + 1,8 - 1,9 + 38| - 149 - 30 - 4,0 + 5,8 -| 2014
- 9,1 - 67 + 05 - 72 - 24 - 0,3 + 0,0 - 03| - 2,2 + 23 - 03 - 1,0 —| 2014 Dez.
+ 9,7 + 6,6 + 35 + 31 + 3.1 - 0,6 - 0,1 - 04| + 3,6 + 10 + 06 + 2,5 —| 2015 Jan.
- 1,9 + 05 + 05 - 01 - 23 - 1,6 - 1,5 - 01 - 0,7 - 16 + 0,2 - 2,3 - Febr.
+ 2,6 - 28 - 3,0 + 01 + 54 + 0,3 + 0,4 - 01 + 5.1 - 01 + 04 - 0,2 - Marz
+ 0,4 - 19 - 28 + 09 + 2,2 - 3,6 - 0,2 - 34| + 5,8 - 12 - 09 - 2,9 - April
+ 53 + 58 + 29 + 29 - 05 - 0,8 - 0,8 - 00| + 0,4 - 30 + 08 - 3,0 - Mai
- 231 - 28,0 - 22,7 - 53 + 48 + 0,0 - 0,7 + 07| + 4,8 + 50 - 01 - 0,4 - Juni
- 85 - 25| - 13| - 12| - 60l + 01| + o1 + 00l - &1 - 05 - 04 - 1, - Juli
+ 11,0 + 65 + 4.1 + 24 + 45 - 0,2 - 0,3 + 001 + 47 - 36 - 02 + 0,6 - Aug.
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld- Tabelle IV.2, Funote 1.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2015

42°

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2009

2010

2011

20128

2013

2014 9)

2015 Juli
Aug.
Sept.
Okt. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2009

2010

2011

20128

2013

2014

2015 Juli
Aug.
Sept.
Okt. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2009

2010

201

20128

2013

2014

2015 Juli
Aug.
Sept.
Okt. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2009

2010

2011

20128

2013

2014

2015 Juli
Aug.
Sept.
Okt. p)

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung in der Europaischen Wahrungsunion

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)
10530,2 210,6 210,1 211,3 1,2 0,0
10 559,5 211,2 210,7 212,4 1,7 0,0
10376,3 207,5 207,0 2123 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
11 320,1 113,2 112,7 428,4 315,7 0,0
11368,6 13,7 113,2 465,3 352,1 0,0
11351,4 13,5 1131
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)
2 507 906 23,8 50 158 49 971 50 297 326 0
2530997 24,0 50 620 50 435 51336 901 0
2 666 422 25,7 53328 53145 54 460 1315 1
2874716 27,0 28 747 28 567 158 174 129 607 1
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876 931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3113332 27,5 31133 30960 135857 104 897 0
3121668 27,5 31217 31045 151238 120193 0
3133471 27,6 31335 31163
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Genossenschaftliche
Zweigstellen Zentralbanken Banken mit
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken und Kredit- Realkredit- Sonderaufgaben und
Grof3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften institute Bausparkassen
11165 7 885 1461 18 040 9400 652 1368
10 633 7 949 1845 18128 9914 556 1409
10 459 8992 3078 18 253 10 230 601 1531
5388 4 696 2477 9626 5262 248 871
5189 4705 1437 9306 5479 239 906
5593 4 966 1507 9626 5753 216 934
6418 5237 1768 10 144 5987 225 1181
6313 5 261 1962 10155 6018 224 1111
6219 5217 2102 10 248 6 039 223 1114
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
einlagen, Bauspareinlagen gegentiber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFls Ausland auBerhalb der EWU mit | Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit |in der EWU mit Ursprungslaufzeit | Ursprungslaufzeit bis zu 2 Jahren | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
1473 296 6814 309 908 572127 145 759
1484334 2376 344 440 594 119 105 728
1609 904 3298 354 235 596 833 102 153
1734716 2451 440 306 602 834 94 453
1795 844 2213 255 006 600 702 90 159
1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2024 341 1908 393322 596 917 96 849
2037 360 2631 399234 593 621 88815
2 050 940 2368 395 402 592 510 92 246

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 fir Verbindlichkeiten mit einer Ur-
sprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren betragt 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der
Européischen Zentralbank (ber die Auferlegung einer Mindestreserve 5 Durch-

schnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken. 6 Durch-
schnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages. 8 Der Reservesatz fiir Verbindlichkeiten
mit einer 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 %. 9 Reserve-Soll
nach Abzug des Freibetrages inklusive des Reserve-Solls von Litauen in Hohe von
0,154 Mrd €. Das Reserve-Soll in der Europaischen Wahrungsunion bis zum 31.
Dezember 2014 betrug 106,2 Mrd €.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemal geman
Gultig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Giltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,572009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2007 1. Jan. 2,70
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 Gemal § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1 Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
70 556 70 556 0,05 - - - 7
69 520 69 520 0,05 - - - 7
65 908 65 908 0,05 - - - 7
68 451 68 451 0,05 - - - 7
61468 61468 0,05 - - - 7
62 532 62 532 0,05 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
33127 33127 2) .. - - - 91
15548 15548 0,05 - - - 1092
11842 11842 2) - - - 77
18125 18 125 2) - - - 91

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,07 —-0,08 -0,03 0,00 0,07 0,12 0,18
-0,11 -0,11 —-0,05 -0,01 0,06 0,10 0,17
-0,12 -0,12 -0,06 -0,01 0,05 0,10 0,16
-0,12 -0,13 —-0,07 -0,02 0,05 0,10 0,17
-0,12 -0,14 -0,09 -0,03 0,04 0,09 0,16
-0,14 -0,15 -0,11 -0,04 0,04 0,09 0,15
-0,14 -0,15 -0,12 -0,05 0,02 0,06 0,13

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

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

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte

|Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,75 93703 1,90 225992 0,39 83870 2,69 19 601
0,73 92 778 1,89 225 657 0,38 83 587 2,65 19 663
0,71 92016 1,87 225 585 0,38 83312 2,60 19 554
0,67 92 021 1,85 227 138 0,36 80 954 2,59 19 152
0,66 89 436 1,82 226 464 0,35 79 358 2,52 18 930
0,64 89 570 1,81 226 183 0,33 79 398 2,44 18974
0,62 89 298 1,79 225561 0,32 78982 2,36 19 063
0,59 88530 1,77 224 767 0,30 79019 2,29 18 947
0,57 86 761 1,76 224 571 0,30 77 340 2,26 19 282
0,54 84 531 1,75 224 254 0,29 74338 2,22 19325
0,52 82 865 1,73 221848 0,27 76 685 2,19 17 642
0,51 81011 1,71 221 355 0,26 77 081 2,17 17717
0,50 79 461 1,70 221031 0,26 75 281 2,17 17611

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 durchgefihrt. Das Hochrech-
nungsverfahren wurde nach den Vorgaben der EZB (Guideline ECB/2014/15) gean-
dert. Die fiir Juni 2010 bis Mai 2015 veréffentlichten Daten wurden mit der neuen
Methode neu berechnet. Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetaren
Finanzinstituten (MFls) angewandten Zinssatze sowie die dazugehdrigen Volumina
fur auf Euro lautende Einlagen und Kredite gegenuber in den Mitgliedstaaten der
EWU gebietsansassigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalgesellschaf-
ten. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen (einschl. Einzelkaufleute)
sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalge-
sellschaften zahlen samtliche Unternehmen (einschl. Personengesellschaften) aufer
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 erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. Weitere Informationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bun-
desbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewesen / Bankenstatistik / MFI-Zinsstatis-

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 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
3,05 5 630 2,82 28 295 3,74 997 116 7,9 58 107 4,84 77 166 4,84 308 303
3,00 5766 2,78 28278 3,72 1000 934 7,73 56 716 4,81 77 707 4,84 308 423
2,87 5631 2,74 28396 3,70 1004 378 7,62 54 676 4,78 77 140 4,81 308 879
2,87 5179 2,71 28 208 3,67 1010175 7,52 56 685 4,79 76 940 4,81 304 322
2,85 5263 2,68 28 082 3,64 1008817 7,57 55 840 4,76 76 665 4,77 303 620
2,79 5119 2,65 27 981 3,62 1011149 7,57 55 246 4,74 76 178 4,75 304176
2,79 5188 2,62 27 863 3,59 1012 369 7,62 57 477 4,71 76 470 4,72 303 927
2,72 5144 2,59 27 828 3,56 1015337 7,51 56 137 4,66 77 262 4,67 304710
2,69 5138 2,56 27 817 3,53 1019301 7,47 55 239 4,62 77 540 4,64 306 013
2,68 5138 2,52 27 830 3,50 1022718 7,60 56 765 4,58 77 795 4,62 305 203
2,64 5301 2,49 27 836 3,46 1028 020 7,46 54 891 4,54 78 042 4,59 306 587
2,63 5233 2,46 27 881 3,44 1032 080 7,46 54768 4,51 78 424 4,56 307 560
2,64 5142 2,44 27 800 3,41 1036 883 7,55 55910 4,48 78 672 4,54 306 906
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 €
3,17 132902 2,69 129 887 3,14 584 473
3,08 130017 2,64 131515 3,10 586 281
3,06 132 058 2,61 131532 3,08 588 938
3,01 128 996 2,56 128 825 3,05 574 492
2,98 129 835 2,54 129 362 3,02 575 205
2,97 132 522 2,52 128 329 3,00 577 591
3,00 132 002 2,50 127 655 2,96 577 082
2,98 129 602 2,46 126 479 2,93 578 295
2,91 130 402 2,45 128 043 2,91 580 567
2,89 134 307 2,43 127 057 2,88 580 448
2,80 130434 2,43 125 698 2,85 585 342
2,82 130317 2,41 126 738 2,84 587 082
2,86 132 444 2,39 126 159 2,82 585019

tik) entnehmen. o Die Bestande werden zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erho-
ben. 1 Die Effektivzinssatze werden entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszins-
satze (AVJ) oder als eng definierte Effektivzinssétze ermittelt. Beide Berechnungsme-
thoden umfassen sédmtliche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine
eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung
der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der
monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fiir die Beschaf-
fung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewahrt werden;
einschl. Bauspardarlehen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredi-
te, die die Meldepflichtigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht
haben. 4 Konsumentenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nut-
zung fiir den Konsum von Gutern und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige
Kredite im Sinne der Statistik sind Kredite, die fiir sonstige Zwecke, z.B. Geschafts-
zwecke, Schuldenkonsolidierung, Ausbildung usw. gewéahrt werden. 6 Einschl. Uber-
ziehungskredite (s.a. Anm. 13 bis 15 S. 47°).
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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 V) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,25 976 579 0,51 8576 0,88 704 1,19 1266 0,70 527 990 0,83 78 170
0,23 990 310 0,51 8 687 0,96 657 1,09 1134 0,66 527 680 0,80 77 990
0,23| 1013535 0,51 8021 0,87 719 1,19 1173 0,63 527 234 0,77 77 625
0,22 1007 229 0,37 9 654 0,79 749 1,13 1266 0,61 530 260 0,75 76 202
0,22| 1017766 0,53 8558 0,87 856 1,08 1305 0,58 528 544 0,73 77 361
0,20| 1030249 0,53 7278 0,71 886 1,07 1131 0,54 529 378 0,70 76 071
0,17 1027 392 0,39 8124 0,81 771 1,01 1049 0,51 528 471 0,65 74 766
0,16| 1043564 0,34 7 663 0,77 653 0,94 952 0,48 528 261 0,61 72 608
0,16| 1058904 0,36 5630 0,74 657 0,94 884 0,47 528 271 0,58 71013
0,15| 1062893 0,29 6524 0,70 703 0,88 880 0,46 527 934 0,56 69 686
0,14| 1073284 0,33 6953 0,74 656 0,93 866 0,44 527 609 0,54 68 185
0,14| 1079170 0,32 5546 0,65 636 0,94 879 0,43 527 949 0,52 66 653
0,141 1079 060 0,34 6158 0,87 668 1,12 971 0,42 528 705 0,51 65 229
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 €
0,11 336 903 0,17 13 164 0,42 312 0,88 401
0,10 345 504 0,17 13179 0,49 972 0,68 435
0,09 343 396 0,14 12414 0,55 1973 0,51 595
0,09 344 692 0,15 16 156 0,48 781 1,36 931
0,08 337 454 0,15 13 140 0,47 398 0,47 654
0,07 333734 0,17 12 552 0,67 437 0,48 584
0,07 337 419 0,15 15 096 0,33 775 0,45 863
0,06 343035 0,11 15 562 0,36 612 0,46 660
0,06 342 155 0,12 10 161 0,33 1010 0,55 634
0,06 342 151 0,20 10 205 0,43 484 0,41 512
0,06 351672 0,17 10 002 0,31 565 0,61 1243
0,06 354182 0,11 8622 0,30 312 0,73 305
0,05 357 426 0,15 8732 0,22 723 0,54 351

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

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

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
darunter
neu verhandelte variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

insgesamt Kredite 9) 10) 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€
2,30 7724 1,99 4484 3,26 830 2,55 2410 2,08 2794 3,39 648 2,48 1610
2,18 7758 1,82 4560 3,08 963 2,51 2235 1,93 2825 3,27 722 2,46 1538
2,27 6061 . . 2,01 3202 3,01 796 2,38 2063 2,02 2226 3,18 603 2,33 1358
2N 8817 2,15 2843 1,80 4820 2,86 1162 2,33 2835 1,95 3191 3,00 881 2,32 1810
2,20 7 282 2,11 3232 1,91 4042 2,92 1027 2,39 2213 2,05 2683 3,05 784 2,31 1457
2,04 6019 2,00 2014 1,73 3259 2,85 797 2,23 1963 1,91 1916 3,06 570 2,12 1302
2,08 8382 2,03 3008 1,81 4242 2,89 1121 2,17 3019 1,94 2718 3,02 869 2,17 1968
2,03 7162 1,92 2 656 1,77 3917 2,83 934 2,15 2311 1,94 2381 2,97 737 2,07 1602
1,95 6519 1,91 2062 1,69 3364 2,78 815 2,03 2340 1,96 1983 2,92 617 1,95 1628
1,95 8380 2,02 2716 1,69 4215 2,74 998 2,05 3167 2,01 2452 2,84 771 2,04 2119
2,08 8720 1,92 3489 1,75 4272 2,75 1149 2,27 3299 1,93 2 649 2,91 868 2,21 2152
2,12 6 485 2,01 2170 1,88 3121 2,72 909 2,21 2 455 2,06 1801 2,83 694 2,16 1665
2,19 6 448 1,99 2333 1,91 3289 2,96 838 2,30 2321 1,96 1949 3,21 618 2,23 1576

wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das be-
deutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Melde-
monats bestehen, in die Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen wer-
den. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen
wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf die Grundgesamtheit aller MFIs in
Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaf-
ten; einschl. Treue- und Wachstumsprémien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Ab De-
zember 2014 erhoben.
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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 Haus|

halte

Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) 10) |bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 11) 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 €
Kredite insgesamt
6,48 6,38 6 608 4,72 366 5,07 2833 7,64 3409
6,47 6,38 7152 4,73 369 5,01 3055 7,67 3728
6,37 6,28 6 057 . . 4,69 331 4,99 2581 7,51 3145
6,01 5,94 5371 7.85 847 4,22 383 4,89 2448 7.21 2540
6,47 6,38 7032 7,70 1519 4,82 358 4,99 2774 7,52 3900
6,50 6,42 7 275 7,69 1431 4,74 301 5,08 2 808 7,45 4166
6,08 6,01 8735 6,98 1593 4,84 370 4,81 3556 6,99 4809
6,18 6,11 8169 7,01 1553 5,00 326 4,94 3104 6,95 4739
6,31 6,24 7 346 7,46 1458 5,08 304 4,94 2839 7,20 4203
6,37 6,29 8006 7,63 1547 4,83 327 4,98 3211 7,33 4 468
6,48 6,40 8959 7,81 1769 5,09 361 5,01 3554 7,47 5044
6,34 6,26 7313 7,71 1263 5,33 309 4,98 3020 7,31 3984
6,28 6,21 7331 7,63 1200 5,20 338 4,94 3052 7,28 3941
darunter: besicherte Kredite 2
3,84 217 2,76 28 4,39 123 3,27 66
3,74 244 2,76 33 4,22 138 3,27 73
3,85 215 3,15 25 4,34 122 3,24 68
3,46 233 3,13 27 3,96 124 2,81 82
3,34 236 2,77 36 3,72 120 3,02 80
3,10 258 3,01 25 3,76 17 2,46 116
3,33 276 3,04 29 3,78 149 2,73 98
3,15 280 2,58 28 3,77 138 2,53 114
3,30 226 2,86 23 3,69 128 2,78 75
3,11 301 2,86 35 3,59 156 2,50 110
3,44 281 2,81 28 3,93 156 2,85 97
3,49 240 3,05 18 3,86 144 2,92 78
3,28 238 2,52 38 3,90 116 2,78 84

noch: Kredite an private Haus|

halte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) 10) |bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen
zinssatz 11) 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
2,34 2,30 16 458 2,39 2214 2,04 1945 2,28 6 630 2,39 5 669
2,28 2,25 17 938 2,33 2 681 2,03 2077 2,19 7208 2,35 5972
2,20 2,17 16 120 . . 2,32 2253 1,83 1979 2,11 6201 2,28 5687
2,17 2,13 18 500 2,23 3583 2,22 2762 1,96 2015 2,09 7 445 2,19 6278
2,15 1,96 19 769 1,80 6334 2,23 2 606 1,95 2 006 2,02 6927 1,83 8230
2,01 1,96 17 048 2,16 3701 2,28 2199 1,87 1753 1,86 6492 1,99 6 604
1,92 1,88 21134 2,05 4817 2,19 2760 1,88 2118 1,77 7 693 1,88 8563
1,91 1,87 20 486 1,94 4301 2,11 2 640 1,83 1935 1,70 7330 1,95 8581
1,81 1,77 19 549 1,95 4229 2,20 2315 1,84 1754 1,61 7123 1,78 8 357
1,89 1,85 24015 1,98 5330 2,11 2798 1,81 2197 1,72 9297 1,92 9723
2,04 1,99 25310 2,06 6017 2,17 2915 1,91 2502 1,86 10 095 2,10 9798
2,09 2,06 19 745 2,15 4445 2,27 2290 1,95 1939 1,92 7 566 2,15 7 950
2,07 2,03 19 161 2,08 4209 2,17 2344 1,98 1851 1,92 7276 2,12 7 690
darunter: besicherte Kredite 2
2,23 7374 2,39 843 1,93 957 2,18 2 960 2,35 2614
2,18 8147 2,33 1027 1,91 1060 2,11 3264 2,31 2796
2,05 7 543 2,22 916 1,58 1157 2,02 2 858 2,23 2612
2,06 8434 2,23 1060 1,80 1024 2,01 3345 2,15 3005
1,79 10 246 2,16 1063 1,82 1061 1,93 3426 1,60 4696
1,89 8025 2,31 895 1,69 945 1,77 3166 1,96 3019
1,79 9735 2,12 1130 1,68 1050 1,69 3663 1,82 3892
1,87 9786 2,07 1083 1,59 1021 1,63 3549 2,09 4133
1,68 9274 2,16 879 1,56 849 1,54 3669 1,74 3877
1,76 11120 2,02 1096 1,59 1090 1,65 4502 1,84 4 432
1,91 11976 2,15 1134 1,69 1314 1,80 4906 2,03 4622
1,98 9203 2,23 794 1,71 1016 1,86 3653 2,1 3740
1,96 8434 2,13 912 1,74 878 1,87 3334 2,07 3310

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

z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
cherungen, beinhaltet.
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)

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

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 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 €
9,40 44 311 9,51 37 656 15,43 3783 4,51 66 516 4,52 66 287
9,27 42611 9,34 36 051 15,44 3770 4,45 62 839 4,46 62 600
9,20 40 795 9,22 34390 15,44 3788 4,36 64 435 4,38 64 185
9,20 42 857 9,27 36 194 15,42 3815 4,31 63 192 4,33 62 988
9,22 41793 9,23 35380 15,45 3799 4,31 63 695 4,32 63 497
9,22 41287 9,24 34873 15,42 3786 4,24 66 274 4,25 66 045
9,21 43126 9,25 36 566 15,39 3817 4,21 66 465 4,22 66 233
9,10 41749 9,16 35136 15,44 3751 4,15 64 534 4,17 64 316
8,99 41166 9,03 34 577 15,44 3755 4,09 65 569 4,10 65334
9,01 43 164 9,06 36 409 15,28 3864 4,08 68 150 4,09 67 919
8,90 41 364 8,92 34 649 15,36 3861 3,97 64 222 3,98 63 998
8,91 41624 8,93 34 639 15,39 3989 4,01 64 895 4,03 64 693
8,95 42 843 9,01 35907 15,43 3899 4,08 65 570 4,10 65 322

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
11s.S. 46°. 12 Fur die Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit als besichert, wenn fir
den Kreditbetrag eine Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuld-
verschreibungen) in mindestens gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten
wurde. 13 Revolvierende Kredite besitzen folgende Eigenschaften: a) der Kreditneh-
mer kann die Mittel bis zu einem im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder ab-
heben, ohne den Kreditgeber davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfiigha-
re Kreditbetrag kann sich mit Aufnahme und Rilckzahlung von Krediten erhdhen
bzw. verringern; c) der Kredit kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine

darunter Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 16) Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinshindung 16)
neu verhandelte variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

insgesamt Kredite 9) 10) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von (ber 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
1,91 59512 2,76 7 508 3,27 1240 2,38 1129 1,64| 42008 2,35 1720 2,25 5907
1,86| 64549 2,66 8157 3,19 1363 2,33 1186 1,57 44153 2,50 3154 2,17 6536
1,87| 48253 . . 2,72 6787 3,18 1115 2,19 1073 1,57 32338 2,54 1669 2,04 5271
1,87 72 853 1,94 21021 2,75 7 808 3,01 1630 2,19 1648 1,63| 48092 2,06 3080 2,04 10 595
1,67 66 661 1,60 27284 2,62 7524 3,09 1283 1,42 3073 1,45| 45278 1,90 2366 1,88 7137
1,59 53118 1,43 18 293 2,69 6474 3,04 1123 2,02 1159 1,28 37674 1,63 1526 1,97 5162
1,73 62 691 1,76| 20557 2,67 8150 2,94 1516 1,98 1510 1,49| 41003 1,63 2 066 1,75 8446
1,68 57 793 1,68| 21847 2,53 7 621 3,00 1359 1,89 1344 1,43 40212 1,75 1671 1,89 5586
1,66 50 883 1,63 16 561 2,60 6817 2,91 1277 1,87 1334 1,38| 33591 1,92 1496 1,75 6368
1,71 68 584 1,86 19621 2,67 8097 2,87 1487 1,99 1733 1,41 43785 1,91 2 647 1,95 10 835
1,68 69195 1,64| 24802 2,64 8543 2,9 1586 2,05 1791 1,37 45314 1,94 2211 1,97 9 750
1,62| 49640 1,67 14 967 2,64 6 644 2,99 1260 2,03 1321 1,28| 33589 1,99 1497 1,98 5329
1,84 60 340 1,82 19 271 2,78 8061 2,91 1323 2,08 1333 1,56 39 892 1,69 1704 2,11 8027
darunter: besicherte Kredite '
2,12 9 969 2,70 908 2,39 115 2,25 325 1,97 6516 3,06 515 2,04 1590
2,02 13 859 2,43 1148 2,35 136 2,27 347 1,77 9522 3,44 848 2,35 1858
1,94 7 869 2,68 822 2,30 79 2,03 323 1,72 4873 2,21 695 2,10 1077
1,86 14470 2,54 1023 2,36 184 2,02 470 1,72 8250 1,95 1274 1,89 3269
1,64 16 136 2,36 1101 2,52 141 1,13 2270 1,70 8979 1,76 821 1,49 2824
1,83 7 345 2,66 791 2,44 101 1,79 409 1,70 4714 2,13 172 1,72 1158
1,78 11957 2,52 935 2,42 128 1,76 502 1,77 6 868 1,72 658 1,55 2 866
1,76 10572 2,35 981 2,62 123 1,61 440 1,66 7028 2,08 406 1,75 1594
1,84 7214 2,61 735 2,51 102 1,68 479 1,71 4202 2,05 427 1,77 1269
1,73 10 890 2N 642 2,51 133 1,84 561 1,53 5897 1,90 677 1,94 2980
1,70 13470 1,99 894 2,59 175 1,86 593 1,55 8144 1,85 592 1,87 3072
1,65 6913 2,14 546 2,69 128 1,86 445 1,41 4037 1,91 302 1,93 1455
1,93 9 689 2,07 584 2,73 101 1,92 380 1,63 5151 1,65 395 2,44 3078

Pflicht zu regelméaRiger Riickzahlung der Mittel. 14 Uberziehungskredite sind als Soll-
salden auf laufenden Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zahlen einge-
rdumte und nicht eingerdumte Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredi-
te. 15 Einschl. echter und unechter Kreditkartenkredite. Unter einem unechten Kredit-
kartenkredit ist die Stundung von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Ab-
rechnungsperiode zusammenkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherwei-
se keine Sollzinsen in Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz flir unechte Kreditkar-
tenkredite definitionsgemals 0 %. 16 Die Betragskategorie bezieht sich jeweils auf
die einzelne, als Neugeschaft geltende Kreditaufnahme.
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2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2013 3.j.
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4.
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2.V,
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2006
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2009
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20133.Vj.
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3.V,
4.

2015 1.Vj.
2.V,

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva ?
Mrd €
Aktiva
Finanzielle Aktiva
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
Bargeld und Schuld- sicherungs-
Einlagen bei verschreibungen Aktien und technischen Sonstige
Banken (einschl. sonstige Investment- Bruttorlick- finanzielle Nichtfinan-
insgesamt insgesamt (MFIs) 1) Finanzderivate) | Kredite 2) Anteilsrechte 3) |fondsanteile stellungen Aktiva zielle Aktiva
Versicherungen und Pensionseinrichtungen 4
1696,0 1633,7 486,8 153,0 240,8 240,3 356,4 79,6 76,9 62,4
17715 1709,2 524,1 149,9 244,8 261,5 385,6 74,5 68,7 62,3
18383 1779,8 558,3 155,1 248,2 275,3 409,6 70,2 63,1 58,5
1770,6 17148 574,5 159,4 2433 2289 379,7 65,8 63,4 55,8
1836,8 1779,6 588,9 173,9 259,8 210,5 426,9 58,6 61,2 57,1
1961,9 1900,5 570,9 210,4 267,2 2235 501,4 59,9 67,2 61,4
2011,2 1947,8 576,3 226,2 271,9 221,9 522,1 62,2 67,1 63,4
2162,8 2095,7 560,1 287,2 2779 223,8 619,5 63,1 64,2 67,1
2236,7 2165,2 540,6 310,5 284,7 2241 678,5 64,2 62,7 71,5
24269 2350,6 522,3 384,2 299,2 230,0 784,2 68,4 62,3 76,3
22148 21449 5473 302,3 283,7 2241 660,9 63,3 63,4 69,9
2236,7 2165,2 540,6 310,5 284,7 2241 678,5 64,2 62,7 71,5
2294,4 22218 542,3 328,0 288,7 225,5 709,9 65,1 62,3 72,5
2339,8 2 266,5 538,5 345,4 291,6 226,3 736,6 66,1 61,9 73.3
2380,2 2305,6 530,3 366,1 293,9 2273 758,5 67,2 62,3 74,7
24269 2 350,6 522,3 384,2 299,2 230,0 784,2 68,4 62,3 76,3
2531,6 24543 517,8 411,7 305,0 239,5 845,5 70,7 64,2 77.3
24716 23941 509,8 393,4 305,3 236,1 813,8 70,7 65,1 77,5
Versicherungen
1436,7 13914 384,7 130,4 2213 234,2 272,0 78,6 70,2 45,3
1489,2 1444.6 410,4 127,6 224,7 254,2 292,7 731 62,0 44,6
1526,2 1485,5 432,5 130,7 226,4 267,1 304,0 68,2 56,6 40,7
1454,7 1416,5 436,7 133,7 221,7 221,4 284,3 63,4 55,2 38,2
1490,3 1452,2 440,4 146,2 236,4 202,7 317,6 55,6 53,2 38,1
15533 15131 420,0 170,9 243,2 210,7 356,5 56,5 55,4 40,3
1584,6 1542,9 419,8 191,3 246,0 210,4 361,4 58,4 55,5 41,7
1694,4 1651,1 405,1 246,2 251,7 211,4 425,1 59,0 52,7 43,3
17421 1695,7 386,3 268,0 2571 2111 462,3 59,8 51,0 46,4
1890,8 1841,4 367,9 331,1 270,7 215,9 542,3 63,6 50,1 49,3
17285 1683,1 392,6 261,9 256,4 211,3 450,1 58,9 51,8 45,4
17421 1695,7 386,3 268,0 2571 2111 462,3 59,8 51,0 46,4
1789,2 1742,2 385,8 285,3 260,9 212,2 486,9 60,6 50,5 47,0
18238 1776,3 381,8 299,8 263,8 212,9 506,6 61,5 50,0 47,5
1855,8 1807,3 375,2 316,5 266,1 213,5 523,2 62,5 50,3 48,5
1890,8 1841,4 367,9 3311 270,7 215,9 542,3 63,6 50,1 49,3
1976,3 1926,5 362,6 355,3 276,2 2249 590,0 65,7 51,8 49,9
1927,0 18771 355,5 339,5 276,4 221,6 565,7 65,8 52,6 49,9
Pensionseinrichtungen 4
259,3 2423 102,0 22,6 19,5 6,1 84,4 1,0 6,6 17,0
282,3 264,6 113,8 22,4 20,1 7.3 92,8 1,5 6,7 17,7
312,1 2943 125,8 24,4 21,9 8.2 105,6 1.9 6,6 17,8
315,9 298,3 137,8 25,6 21,6 7.4 95,3 2,4 8,2 17,5
346,5 327,4 148,4 27,7 23,3 7.7 109,3 3,0 8,0 19,1
408,5 387,4 150,9 39,5 24,0 12,8 144,9 3,5 11,8 211
426,6 404,9 156,5 34,9 25,9 11,5 160,8 3,8 11,6 21,7
468,4 4446 155,1 40,9 26,2 12,4 194,4 4,1 11,5 23,8
494,6 469,6 154,3 42,5 27,6 13,0 216,2 4,4 11,7 251
536,1 509,2 154,4 53,1 28,5 141 241,9 4,9 12,3 27,0
486,3 461,8 154,6 40,4 27,3 12,7 210,8 4,3 11,6 24,5
494,6 469,6 154,3 42,5 27,6 13,0 216,2 4,4 11,7 25,1
505,2 479,6 156,5 42,8 27,8 13,3 223,0 4,5 11,8 25,5
516,0 490,2 156,8 45,6 27,8 13,4 230,0 4,6 11,9 25,8
524,4 498,3 155,1 49,6 27,8 13,8 235,2 4,7 12,0 26,1
536,1 509,2 154,4 53,1 28,5 141 2419 4,9 12,3 27,0
555,2 527.8 155,2 56,4 28,8 14,6 255,4 4,9 12,4 27,4
544,6 517,0 154,2 53,9 28,9 14,5 248,1 5,0 12,5 27,6

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. Werte ab 2013 wurden revidiert.
1 Einschl. Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Pfandbriefe von
Kreditinstituten. 2 Einschl. Depotforderungen. 3 Einschl. Genuss-Scheine. 4 Der Be-
griff , Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Versiche-

rungsgesellschaften und Pensionskassen” (,insurance corporations and pension
funds”) des Européischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Die Pensi-
onseinrichtungen umfassen demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge
(Pensionskassen, Pensionsfonds, Pensionstreuhand (CTAs; ab 2010 enthalten) und 6f-
fentliche, kirchliche und kommunale Zusatzversorgungseinrichtungen) sowie die Ver-
sorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung.
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Jahres- bzw.
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2007
2008
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2011
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4.
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2.Vj.
3.
4Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.
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2. Passiva ?
Mrd €
Passiva
Versicherungstechnische Riickstellungen
Anspriche pri-
vater Haushalte
aus Ruckstel- Beitragstiber-
lungen bei Le- trage und Riick-
Schuld- bensversiche- stellungen fiir
verschreibungen Aktien und rungen und Pen- |eingetretene
(einschl. sonstige sionseinrich- Versicherungs- Sonstige Ver-
insgesamt Finanzderivate) Kredite 1) Anteilsrechte 2)  |insgesamt tungen 3) falle bindlichkeiten Reinvermogen 4)
Versicherungen und Pensionseinrichtungen >
1696,0 6,7 89,8 186,0 1263,8 989,0 274,8 83,9 65,8
17715 8,4 91,6 210,0 13188 1049,1 269,6 81,3 61,5
18383 11,7 88,9 214,8 13779 1119,2 258,7 78,2 66,9
1770,6 14,7 77,0 136,0 1396,3 11415 254.,8 74,7 71,8
1836,8 16,2 71,6 136,2 1460,5 12116 249,0 731 79,2
1961,9 17,8 72,3 137,6 15733 13189 254,4 71,5 89,3
2011,2 17,0 72,1 11,8 1625,0 1360,3 264,7 71,5 113,8
2162,8 22,4 771 158,9 1708,3 14371 271,2 71,3 124,8
2236,7 16,9 81,8 197,7 17941 1514,4 279,7 71,7 74,5
24269 17,3 88,9 202,7 1887,5 1591,5 296,0 72,9 157,7
22148 16,5 81,8 177,0 17735 1495,2 278,3 71,0 95,1
2236,7 16,9 81,8 197,7 17941 1514,4 279,7 71,7 74,5
22944 16,3 85,1 191,3 18255 1536,6 288,9 72,6 103,5
2339,8 16,2 86,7 184,1 18443 1553,4 290,9 72,6 136,1
2380,2 17,6 86,3 188,0 1861,3 1568,1 293,3 72,6 154,4
24269 17,3 88,9 202,7 1887,5 1591,5 296,0 72,9 157,7
2531,6 17,7 90,8 2231 19376 16319 305,8 74,8 187,5
24716 17,9 91,1 206,2 19426 1636,5 306,1 75,0 138,8
Versicherungen
1436,7 6,7 88,4 178,9 10257 751,3 274,4 81,9 55,1
1489,2 8,4 89,8 202,0 1061,3 792,0 269,2 79,1 48,6
1526,2 11,7 86,4 206,7 1090,1 831,7 258,3 75,7 55,6
1454,7 14,7 74,2 130,6 1095,7 841,3 254,4 72,3 67,2
1490,3 16,2 68,3 130,8 1136,4 887,8 248,5 711 67,5
15533 17,8 68,7 131,8 1191,3 937,3 254,0 69,4 74,4
1584,6 17,0 68,3 107,0 12243 960, 1 264,2 69,6 98,3
1694,4 22,4 73.1 152,0 1280,0 1009,2 270,8 69,5 97,4
17421 16,9 77,7 188,7 1340,7 1061,4 279,3 68,8 49,2
1890,8 17,3 84,2 193,1 1409,4 11138 295,6 69,8 117,2
17285 16,5 77,7 169,1 13284 1050,6 277,8 69,2 67,6
17421 16,9 77,7 188,7 1340,7 1061,4 279,3 68,8 49,2
1789,2 16,3 80,8 182,7 1366,9 10784 288,4 69,7 72,9
18238 16,2 82,3 175,6 1380,4 1090,0 290,4 69,6 99,8
1855,8 17,6 81,8 179,3 13925 1099,7 292,8 69,6 115,1
1890,8 17,3 84,2 193,1 1409,4 11138 295,6 69,8 17,2
1976,3 17,7 86,1 212,6 1449,7 1144,4 305,3 71,6 138,7
1927,0 17,9 86,3 196,5 14529 11473 305,6 71,8 101,7
Pensionseinrichtungen >
259,3 - 1.3 7.2 238,1 237,7 0,4 2,0 10,7
282,3 - 1.8 8,0 257,5 2571 0,4 2,1 12,9
3121 - 2,4 8,1 287,8 287,5 0,3 2,5 11,2
315,9 - 2,8 5,4 300,6 300,2 0,4 2,4 4,7
346,5 - 3,2 5,4 324,2 323,7 0,4 1.9 11,7
408,5 - 3,6 5,8 382,1 381,7 0,4 2,1 15,0
426,6 - 3,8 4,8 400,6 400,2 0,5 1,9 15,5
468,4 - 4,1 6,9 428,3 427,9 0,4 1.8 27,3
494,6 - 4,2 8,9 453,4 452,9 0,5 2,9 253
536,1 - 4,7 9,6 478,2 477,7 0,5 3,2 40,5
486,3 - 41 7.8 445,0 444.6 0,4 1,8 27,5
494,6 - 4,2 8,9 453,4 452,9 0,5 2,9 25,3
505,2 - 4,3 8,6 458,7 458,2 0,5 2,9 30,6
516,0 - 4,4 8,4 463,9 463,4 0,5 3,0 36,3
524,4 - 4,5 8,7 468,9 468,4 0,5 3,1 39,3
536,1 - 4,7 9,6 478,2 477,7 0,5 3,2 40,5
555,2 - 4,8 10,5 487,9 487,4 0,5 3,2 48,8
544,6 - 4,8 9,7 489,8 489,3 0,5 3,2 37,1

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. Unterjahrige Werte sowie Werte
ab 2013 sind teilweise geschatzt. Werte ab 2013 wurden revidiert. 1 Einschl. Depot-
verbindlichkeiten. 2 Einschl. Genuss-Scheine. 3 Einschl. Altersriickstellungen der Kran-
kenversicherungen und Deckungsrickstellungen der Unfallversicherungen mit Bei-
tragsriickgewahr. 4 Nach der Definition des Europaischen Systems Volkswirtschaft-
licher Gesamtrechnungen (ESVG 1995) berechnet sich das Reinvermogen als Summe
der Aktiva abziiglich Verbindlichkeiten sowie Rickstellungen. Das Eigenkapital setzt

sich danach aus der Summe aus Reinvermégen und der Passivposition ,Aktien und
sonstige Anteilsrechte” zusammen. 5 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht
sich auf den institutionellen Sektor ,Versicherungsgesellschaften und Pensionskas-
sen” (,insurance corporations and pension funds”) des Européischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Die Pensionseinrichtungen umfassen demnach
Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (Pensionskassen, Pensionsfonds, Pensi-
onstreuhand (CTAs; ab 2010 enthalten) und 6ffentliche, kirchliche und kommunale Zu-
satzversorgungseinrichtungen) sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht je-
doch Einrichtungen der Sozialversicherung.
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Zeit

2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2014 Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Zeit

2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2014 Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

VIIl. Kapitalmarkt

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

Mio €
Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 79122
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39 898 2 682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
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 127528 - 26762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 - 49 813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 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| - 94793 36 805 34112 57 525
54952| - 21419] - 98820| - 8701 86 103 76370 - 1139 - 42017 - 3573 44 450 56 092
- 9340| - 101616 - 117187 153 15415 92 275 23033| - 25778 - 12708 61521 - 32374
68626 — 31962| - 47404 - 1330 16776 100 586 49 633| - 12124 - 11951 73707 18 993
20323 2177 - 4561 - 305 7 044 18 145 10 445 8392 - 660 2713 9877
- 23629 - 23897 - 7 257 227| - 16867 268 - 4942| - 15 485 27 10516 - 18 687
23198 12 020 9 062 2258 700 11178 1533 11589 - 736) - 9320 21 665
18 624 8157 4938 5576| - 2 357 10 467 25502| - 4119 681 28940| - 6879
12043 - 5223| - 3851 2007| - 3379 17 266 26 677 2 266 12 589 11822 - 14 635
8386 4097 6508 3328| - 5740 4289 8469| - 15908 11397 12980 - 83
936 - 506| - 13628 1127 11994 1442 8063| - 9509 13328 4244) - 7127
- 23009| - 25695 - 10836 - 3872 - 10987 2 685 174) - 13948 11459 2663| - 23183
614| - 2977 585 1688) - 5251 3591 13429 11603 13155 - 11329 - 12 815
17 897 14 808 1576 1949 11284 3089 15159 - 781 9915 6 025 2738
35543 20 567 3560 195631 - 2 555 14 977 43 905 1546 12775 29584 - 8361
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslander 13)
11896 16838 - 4946 - 15121 7056 - 22177 27 016
- 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387 - 10748
32 364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14971
17 426 5120 12 306 16 126 10 259 5867 1300
29243 10 106 19137 24322 11991 12331 4921
45 491 18778 26713 33307 17 203 16 104 12184
- 270 245) - 515 2412 2047 365) - 2682
11881 189 11692 12527 7 435 5092) - 646
735 78 657 6 696 7111) - 415 - 5961
3393 17 3276) - 3057 - 5160 2103 6 450
388 49 339 - 5103 8523| - 13626 5491
2706 1751 955 7 164 6803 361) - 4458
11766 155 11611 9720| - 5586 15306 2 046
4582 1277 3305) - 6664 — 4056| - 2 608 11 246
5247 510 4737 8516 1279 7237) - 3269
1001 122 879 1017 - 6 693 7710 - 16
- 4403 9661 - 5369| - 2558| - 9059 65011 - 1845

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-

tenten.

2 Ab Januar

2011

inklusive ~ grenziiberschreitender

konzerninterner

Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 In- und auslandische Schuldverschrei-
bungen. 6 Buchwerte; statistisch bereinigt. 7 Als Rest errechnet; enthélt auch den Er-
werb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieRlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRe-

rung (-)

inlandischer

Schuldverschreibungen

durch  Auslander;

Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften;
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 11

zu Emissionskursen.
Aktien (einschlieRlich
In- und auslandische

Aktien. 12 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung
(=) inléndischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslénder; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen

werden nicht besonders angemerkt.
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Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- Sonstige landsanleihen
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3) rung begeben
Brutto-Absatz 4
958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2 850
990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
988 911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24352 272 380 600
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834 69
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 423 -
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376 -
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 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321 -
129 489 87976 3401 1493 64 175 18 907 7 601 33912 -
128 867 81088 3531 1598 56 183 19775 11 000 36779 -
125 845 74 835 2844 1159 50 226 20 605 15536 35474 -
88 059 53 509 1616 914 39135 11844 4488 30 062 -
89 201 56 164 3128 627 38323 14 085 4311 28726 -
114 390 67 339 5861 965 40 146 20367 6331 40719 -
92 367 55370 1407 527 34542 18 895 6418 30579 -
143 476 84 546 2315 2137 59 638 20 456 26 215 32715 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
369 336 220103 23210 55165 49 518 92 209 10977 138 256 2 850
424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
315418 183 660 10183 31331 50563 91 586 13 100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185 -
381687 169 174 15 469 15139 72 796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431 -
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888 -
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765 -
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037 -
34715 15 495 2581 887 4767 7 260 3704 15516 -
31221 12771 2374 1548 1548 7 301 6717 11733 -
49 360 22094 2813 663 10 892 7726 11404 15 862 -
20791 6990 1285 414 1219 4072 2200 11601 -
30382 16718 3061 524 8526 4608 1715 11949 -
37 991 18 950 3099 190 5835 9 826 3079 15962 -
27 132 13 254 1078 527 2557 9 092 3004 10 875 -
51283 15197 1745 2137 7234 4080 22790 13 296 -
Netto-Absatz &
124 556 40 873 2700 - 42 521 44173 36519 18 431 65 253 - 54 990
167 233 81 860 1039 - 52615 50 142 83293 18768 66 605 - 22124
141715 65 798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12 811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302 - 31607
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289 - 5989
- 85298 - 100198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298 - 2 605
- 140017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479 - 3057
- 34020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383 - 2626
11007 8 697 - 601 - 708 11970 - 1964 4979 - 2 669 - 1250
- 5487 - 3480 2318 298 - 3224 - 2871 1958 - 3965 -
1355 1980 1392 - 1843 981 1450 2540 - 3164 -
- 4331 - 14 849 - 1269 - 76 - 7711 - 5793 612 9905 -
- 28 026 - 14 649 - 1654 - 4181 - 1319 - 7 494 - 2804 - 10573 -
- 6422 - 4763 4338 - 572 - 6351 - 2178 - 187 - 1472 -
12 820 - 1768 645 151 1257 - 3820 2034 12 554 -
19 054 2 097 744 - 1417 3802 - 1032 20743 - 3786 -

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

eisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. 4 Brutto-Absatz ist nur der
Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedin-
gungen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende/
Laufzeit

in Jahren

2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015 Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

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

2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015 Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

VIIl. Kapitalmarkt

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

Mio € Nominalwert

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibun-

gen. 1 Ohne dem Treuhdnder zur zeitweiligen Verwahrung Ubergebene Stiicke.

2 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 3 Gerechnet

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- landsanleihen
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2 605 775 1 603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2773 007 1685 766 159 360 553927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2914723 1751563 157 209 519 674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097 54 015
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
33482012 1570490 147 529 232954 544 5172) 645 491 250 774|2) 1526 937 22074
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
3285422|2) 1414 349 145 007 147 070 574 163|2) 548 109 2) 220 456|2) 1650617 13 481
3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138 10 422
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520 7797
3127 575 1254139 124 498 84741 588 041 456 859 240 796 1632 640 6547
3128930 1256 119 125 890 82 898 589 022 458 310 243 336 1629 476 6547
3124 599 1241270 124 620 82 822 581311 452 517 243 948 1639 381 6 547
3096 573 1226 621 122 966 78 641 579 992 445 023 241 144 1628 808 6 547
3090 151 1221858 127 304 78 068 573 641 442 844 240 956 1627 336 6 547
3102971 1220 091 127 949 78 219 575 058 438 864 242 990 1639 890 6 547
3122025 1222188 128 693 76 802 578 861 437 832 263733 1636 105 6 547
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: September 2015
1103 499 534 050 42 901 32230 244 305 214615 50718 518 730 2973
646 831 276918 38663 21952 142 529 73773 40 144 329770 273
471 032 185303 22 446 9414 105 743 47 702 42 494 243 234 179
298 655 81273 13 242 5662 34 087 28 282 23326 194 056 523
218 311 61317 7 869 4356 25183 23910 12493 144 502 1092
103 660 28570 3271 2929 10212 12159 11462 63 628 530
57 091 12 343 40 123 6944 5236 4 668 40 080 10
222 945 42 411 263 135 9859 32154 78 430 102 103 967

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

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Einbezogen sind Gesellschaften, deren Aktien zum Regu-
lierten Markt (mit dessen Einflihrung wurde am 1. November 2007 die Unterteilung
der organisierten Zulassungssegmente in den Amtlichen und Geregelten Markt aufge-

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
162 131 - 6 585 4482 923 211 513 - 322 - 10 806 - 1584 851 001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682 - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5 006 1319 152 0 - 428 - 608 - 1306 830622
175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486| - 993 - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924 214
178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
171741 - 6879 2971 718 476 - - 1432 - 619 - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 - - 465| - 1044 - 1446 1478 063
177 159 - 41 43 - 78 - - 47| - 16 - 99 1773480
177 577 418 461 10 - - - 36 29 - 47 1715289
177 532 - 45 106 - 4 - - 44 - 73 - 38 1709 211
178 051 519 330 251 202 - - 37 - 154 - 73 1645417
178 106 55 157 21 109 - - 135 - 40 - 58 1671490
177 064 - 1042 119 72 2 - - 1050 - 77 - 109 1544 386
178 058 994 965 13 13 - - 32 93 - 58 1469 146

hoben) oder zum Neuen Markt (Borsensegment wurde am 24. Mérz 2003 eingestellt)
zugelassen sind; ferner auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiver-
kehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der
Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Borse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
2003 3,7 3,8 3,8 41 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3.4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3.8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 50 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 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 2,1 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 Mai 0,5 0,5 0,5 0,6 0,5 1.1 2,2 139,56 114,65 534,29 11413,82
Juni 0,7 0,7 0,6 0,8 0,7 1.5 2,4 138,37 111,96 512,30 10 944,97
Juli 0,6 0,6 0,6 0,7 0,6 1.4 2,4 139,21 113,45 530,65 11 308,99
Aug. 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 1.5 2,4 139,19 112,18 486,17 10 259,46
Sept. 0,6 0,5 0,5 0,7 0,6 1,6 2,7 139,69 113,41 460,31 9 660,44
Okt. 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,6 2,8 140,17 113,79 512,31 10 850,14
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemaR 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 betragt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschéftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmaRiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen 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) Inlénder
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen librige 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 Fonds4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2003 47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49 547 | - 2658 734 52 205 3077) - 1793
2004 14 435 1453) - 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
2005 85 268 41718 6400| - 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535| - 14257 490 - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14676 5221 24 330 22 508 8258
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 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 - 14995| - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 511 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1291 39474 - 7576| - 694 47 050 1984 7 036
2012 111 609 89 942 2084) - 1036 97 3450 87 859 21667 115031 - 3062| - 1562 118 093 23229| - 3422
2013 123 276 91337 9184| - 574 5596 3376 82 153 31939 117 189 771 100 116 418 31838 6 086
2014 136 035 97 711 3998 — 473 862 1000 93713 38324| 141680 819| - 1745 140 861 40069 | - 5642
2015 Marz 23 298 14 363 1673 - 43 669 433 12 690 8934 22 494 1968 1450 20526 7 484 803
April 12 804 10 144 136 -1 - 799 221 10 008 2 660 16 252 1496 897 14756 1763| — 3448
Mai 11011 6520 1285 129 805 - 50 5236 4490 11155 1899 619 9256 3871) - 145
Juni 11 449 10 457 1132 141 107 769 9325 991 11612 350| - 531 11262 1522 - 163
Juli 7058 2216 2 851 - 22 2 652 - 263 - 635 4841 6 620 1317 - 60 5303 4901 437
Aug. 11417 9 967 2248 89 1686 331 7719 1449 10439 - 636| — 500 11075 1949 978
Sept. 8254 9839 2240 593 1037 342 75991 - 1585 599%]| - 17481 - 1341 77441 - 244 2258
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 €
2014 2015
Positionen 2012 2013 2014 1.V, 2.Vj. 3.Vj. 4.j. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen - 1,51 061| - 1068| - 13,00 - 7,22 1439 - 486| - 874 6,37
Schuldverschreibungen insgesamt - 2,65 0,18 - 1,63 1,52 0,29 0,10} - 3,53| - 147 0,49
kurzfristige Schuldverschreibungen - 2,61 1,56 1,62 1,79| - 0,13 - 044 0,40| - 1,06 0,93
langfristige Schuldverschreibungen - 003 - 139 - 324 - 027 0,42 054) - 393| - 042| - 043
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 487 - 1,271 - 1,88 - 0,26 1,05 0,06 - 2,74 - 0,07 0,24
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen . 0,81 - 0,05 0,03 034} - 032 - 010| - 0,53 0,59
finanzielle Kapitalgesellschaften |- 214} - 126| - 037 0,05\ - 043 - 0,52 0,75| - 0,27
Staat . 0,07| - 0,57 0,08 0,66 080 - 212 - 028 - 0,08

Schuldverschreibungen des Auslands 2,22 1,44 0,26 1,78 - 0,76 0,04 - 080| - 1,40 0,25

Kredite insgesamt 20,32 39,10 38,09 8,39 2,50 15,94 11,26 18,79 0,90
kurzfristige Kredite 9,78 55,02 33,53 7,11 6,02 16,28 4,11 21,85 1,70
langfristige Kredite 10,54 - 15,92 4,56 1,28 - 353] - 034 715 - 3,06 - 0,79
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 19,11 32,01 34,55 5,92 6,00 7,68 14,94 12,33| - 6,46
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 8,87 29,84 20,30 - 0,17 1,80 5,14 13,53 - 0,19| - 1,27
finanzielle Kapitalgesellschaften 9,73 1,92 14,36 6,12 4,23 2,57 1,45 12,52 - 5,19
Staat 0,50 026 - 011 - 003} - 003} - 003 - 003 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 1,21 7,08 3,54 2,47) - 3,51 826| - 3,69 6,46 7,36

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 43,30 26,82 13,38 10,00 - 1,65 10,49| - 547 4,68 12,75
Anteilsrechte insgesamt 43,49 19,17 23,76 8,84 0,53 9,37 503| - 347 9,92

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 870 - 162| - 093] - 0,69 2,77\ - 2,76| — 16,68 1,41
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965| - 539 - 09| - 079 2,29| - 5095| - 14,10 1,07
finanzielle Kapitalgesellschaften - 095 3,78 0,02 0,10 0,47 3,19 - 2,59 0,34

Borsennotierte Aktien des Auslands . 1,41 9,16 2,58 792 - 1.4 0,06 882| - 0,16

Ubrige Anteilsrechte 1) 44,93 9,07 16,21 7.18| - 6,71 8,01 7,73 4,39 8,68

Anteile an Investmentfonds - 020 7,65| - 10,38 117 - 2,18 1,13| - 10,50 8,15 2,82
Geldmarktfonds 0,03| - 0,15 0,23 048| - 0,16 - 001} - 0,08| - 0,25 0,17
Sonstige Investmentfonds - 022 7,80 - 10,61 0,68| - 2,02 1,14 - 1041 8,40 2,65

Versicherungstechnische Ruckstellungen 1,34 2,82 1,05 0,33 0,32 0,36 0,06 0,33 0,35

Finanzderivate 0,72 6,49 582 - 283| - 041 - 028 9,35 3,48| - 2,00

Sonstige Forderungen 86,39 165,90| - 76,99 7,73| — 25,34| — 19,04| - 40,34| - 31,94 64,32

Insgesamt 147,90 241,91| - 30,96 12,15| - 31,53 21,96| - 33,54| - 14,87 83,19

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 18,72 12,78 1,26 1,18 - 6,30 2,05 4,32 3,58 4,91
kurzfristige Schuldverschreibungen - 158} - 112 - 1163 - 275 - 635 - 165 - 088 1,26 — 0,04
langfristige Schuldverschreibungen 20,30 13,90 12,89 3,93 0,05 3,70 5,20 2,32 4,95
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 5,10 4,23 2,46 1,76 - 0,15 0,15 0,95 2,73
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,81| - 0,05 0,03 034| - 032 - 0,10 - 0,53 0,59
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,85 4,08 2,33 1,10 0,24 0,42 1,26 1,86
Staat - 0,05 0,00 - 0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 — 0,00
Private Haushalte 1,50 0,20 0,11 0,32 - 007 - 0,16 0,22 0,29

Schuldverschreibungen des Auslands . 767 - 297| - 128| - 806 2,20 4,17 2,63 2,18

Kredite insgesamt 3,16 48,82 17,81 15,80 27,71 - 17,71} - 7,99 40,24 19,57
kurzfristige Kredite 7,84 43,15) - 5,53 13,23 13,80 - 12,51| — 20,04 21,95 18,29
langfristige Kredite - 4,68 5,67 23,34 2,57 13,92 - 5,20 12,05 18,29 1,28
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren - 18,60 17,03 37,42 19,32 20,95| - 7,54 4,69 29,14 7,20
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 8,87 29,84 20,30 - 0,17 1,80 5,14 13,53} - 0,19 - 1,27
finanzielle Kapitalgesellschaften - 8,62 8,99 18,39 18,99 894| - 4,01 - 554 22,28 9,26
Staat - 1885| - 21,80 - 1,27 0,49 10,21} - 867 - 3,30 7,051 - 0,79
Kredite aus dem Ausland 21,77 31,74} - 19,61| — 3,52 6,76) — 10,17| — 12,68 11,10 12,37
Anteilsrechte insgesamt 12,74 15,94 23,88 2,31 2,57 5,05 13,95 - 0,70 5,15
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren - 447 - 097 332 - 032 0,72 - 469| - 1575| - 4,67
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965| - 539 - 094 - 0,79 2,29 - 595] - 14,10 1,07
finanzielle Kapitalgesellschaften - 5,02 1,59 441 - 001 - 249| - 031 3,78 - 634
Staat - 0,88 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00
Private Haushalte - 821 2,80 - 0,15 0,47 0,90 157| - 5,43 0,61
Borsennotierte Aktien des Auslands . 7,80 9,72} - 21 2,19 3,59 6,65 16,02 6,38
Ubrige Anteilsrechte 1) 9,44 12,60 15,13 1,69 0,70 0,75 11,991 - 0,97 3,44
Versicherungstechnische Riickstellungen 7,74 6,34 6,05 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 8,09 3,72 16,75 2,28 2,46 2,47 9,55 9,92| - 17,30
Sonstige Verbindlichkeiten 18,80 29,82 - 2,09| - 366| - 278 15,85) — 11,50 30,86 21,88

Insgesamt 69,25 117,42 63,66 19,42 25,18 9,22 9,84 85,42 35,72

Einschl. nichtbérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2014 2015
Positionen 2012 2013 2014 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 413,7 411,8 406,4 372,5 359,0 389,9 406,4 385,1 3954
Schuldverschreibungen insgesamt 51,9 48,6 47,5 50,4 50,9 51,1 47,5 46,5 46,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,6 5.1 6,8 6,9 6,8 6,4 6,8 57 6,7
langfristige Schuldverschreibungen 48,3 43,5 40,8 43,4 441 44,7 40,8 40,8 39,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren . 24,6 22,9 24,4 25,5 25,6 22,9 23,0 23,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . 4,7 4,6 4,7 5,0 4,7 4,6 41 4,5
finanzielle Kapitalgesellschaften . 13,8 12,7 13,5 13,6 13,2 12,7 13,5 13,2
Staat . 6,1 57 6,2 6,9 7.7 57 54 53

Schuldverschreibungen des Auslands . 24,0 24,6 26,0 25,4 25,5 24,6 23,5 23,2

Kredite insgesamt 411,5 456,6 499,1 463,5 470,1 488,1 499,1 518,7 518,5
kurzfristige Kredite 291,4 351,7 386,1 357,4 364,8 382,1 386,1 407,0 408,0
langfristige Kredite 120,1 104,9 113,0 106,0 105,3 106,0 113,0 11,7 110,5
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 284,8 316,8 351,3 322,7 328,7 336,4 351,3 361,4 354,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 197,6 227,4 247,7 227,2 229,0 234,2 247,7 247,5 246,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 80,9 82,9 97,2 89,0 93,2 95,8 97,2 107,4 102,3
Staat 6,3 6,5 6,4 6,5 6,5 6,5 6,4 6,4 6,4

Kredite an das Ausland 126,7 139,8 147,8 140,8 141,4 151,7 147,8 157,3 163,6

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 16384| 18060| 19018 1807,7| 18314 18706| 1901,8| 21265| 20496
Anteilsrechte insgesamt 1509,5 16679 1766,3 1666,8 1689,5 17254 1766,3 1975,5 1899,6
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren . 275,4 262,2 266,3 266,0 254,6 262,2 290,6 274,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . 269,8 252,2 260,5 260,5 248,9 252,2 283,1 267,4
finanzielle Kapitalgesellschaften . 57 10,0 5,7 5,5 5,7 10,0 7.4 7.2
Borsennotierte Aktien des Auslands . 52,2 62,1 55,5 63,5 62,1 62,1 72,6 70,4
Ubrige Anteilsrechte 1) 12404 1340,3 1442,0 13451 1359,9 1408,6 1442,0 16123 1554,6
Anteile an Investmentfonds 129,0 138,1 135,5 140,9 1419 145,2 135,5 151,0 150,0
Geldmarktfonds - 1.1 1,2 1,6 1,5 1.4 1,2 0,9 1.1
Sonstige Investmentfonds 129,0 137,0 134,4 139,3 140,4 143,9 134,4 150,1 149,0
Versicherungstechnische Rickstellungen 43,3 46,1 47,3 46,5 46,8 47,2 47,3 47,6 48,0
Finanzderivate 18,0 16,8 22,6 13,9 13,5 13,2 22,6 26,0 24,0
Sonstige Forderungen 824,3 893,3 868,6 874,2 859,8 866,4 868,6 911,4 937,8
Insgesamt 3400,9 3679,3 3793,2 3628,6 3631,6 3726,6 37932 4061,8 4019,6
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 130,9 138,9 150,9 142,5 138,0 1431 150,9 159,5 157,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 14,6 13,4 1,8 10,7 4,4 2,7 1.8 2,3 2,3
langfristige Schuldverschreibungen 116,3 125,4 149,1 131,8 133,6 140,4 149,1 157,1 154,9
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren . 51,1 60,0 54,7 57,4 58,5 60,0 63,3 63,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . 4,7 4,6 4,7 5,0 4,7 4,6 4,1 4,5
finanzielle Kapitalgesellschaften . 30,8 39,6 34,3 36,1 37,7 39,6 42,7 43,8
Staat . 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte . 15,6 15,8 15,7 16,2 16,0 15,8 16,4 15,3

Schuldverschreibungen des Auslands . 87,8 90,9 87,8 80,6 84,6 90,9 96,2 93,5

Kredite insgesamt 1326,1 14154 14101 1423,4 1452,6 1436,2 14101 1454,4 1473,4
kurzfristige Kredite 429,1 486,7 480,5 499,3 511,9 501,5 480,5 507,0 521,5
langfristige Kredite 897,0 928,7 929,6 924,2 940,7 934,7 929,6 947,4 951,9
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1049,5 11011 1112,2 1117,2 11351 1126,1 1112,2 1139,5 1147,2
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 197,6 227,4 247,7 227,2 229,0 234,2 247,7 247,5 246,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 805,7 811,8 810,1 828,5 838,0 832,6 810,1 831,8 841,4
Staat 46,3 61,9 54,5 61,5 68,0 59,4 54,5 60,2 59,6
Kredite aus dem Ausland 276,7 314,3 297,9 306,2 317,5 310,1 297,9 314,9 326,3
Anteilsrechte insgesamt 2127,9 2433,5 2 535,1 24433 24649 24251 2 535,1 2852,3 2707,6
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren . 571,9 557,7 568,7 572,9 542,1 557,7 651,4 597,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . 269,8 252,2 260,5 260,5 248,9 252,2 283,1 267,4
finanzielle Kapitalgesellschaften . 120,3 121,6 124,4 125,6 116,7 121,6 152,0 131,5
Staat . 35,2 35,2 34,2 35,6 341 35,2 42,9 39,5
Private Haushalte . 146,6 148,7 149,6 151,2 142,4 148,7 173,4 158,8
Bdrsennotierte Aktien des Auslands . 670,8 732,2 680,4 693,0 674,9 732,2 869,7 817,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 11328 1190,9 1245,2 1194,2 11989 12081 1245,2 1331,2 12929
Versicherungstechnische Rickstellungen 237,6 243,9 249,9 245,4 246,9 248,4 249,9 251,5 253,0
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 40,2 37,3 54,0 39,5 42,0 44,4 54,0 63,9 46,6
Sonstige Verbindlichkeiten 952,2 9721 1002,1 951,0 950,0 978,0 1002,1 1047,3 10379

Insgesamt 4814,9 5241,0 5402,1 52453 52943 5275,2 54021 5828,8 56756

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

Mrd €
2014 2015
Positionen 2012 2013 2014 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 75,38 63,95 85,72 8,70 20,35 16,44 40,23 14,68 27,71
Bargeld 0,91 8,16 15,52 0,79 4,54 3,28 6,91 4,19 3,75
Einlagen insgesamt 74,47 55,79 70,20 7,92 15,81 13,15 33,32 10,49 23,96
Sichteinlagen 90,08 89,41 73,84 8,42 19,91 11,88 33,62 19,30 34,43
Termineinlagen - 521 - 978 8,76 2,37 1,31 0,94 414 - 2,32} - 3,12
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 10,39| - 23,85 - 12,41| - 288| - 542 033| - 444) - 649| - 7,35
Schuldverschreibungen insgesamt - 17,39 - 1781| - 1800 - 2,12| - 252\ - 747| - 589 - 738| - 5,09
kurzfristige Schuldverschreibungen - 026 - 036 - 067 0,11} - 008| - 039| - 032 0,29 0,31
langfristige Schuldverschreibungen - 1713} - 17,45| - 17,33| - 2,24) - 244\ - 7,09| - 557| - 766| - 5,40
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren .| - 1486) - 1508| - 227| - 264| - 592 - 425| - 476| - 2,98
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . 1,24 0,02 0,09 027 - 011 - 023 0,21 0,23
finanzielle Kapitalgesellschaften | - 1246) - 12,52\ - 1,77\ - 2,25\ - 492 - 358| - 4,05| - 240
Staat .l - 364) - 258 - 060 - 065]- 089 - 044 - 091 - 081

Schuldverschreibungen des Auslands - 294 - 2,93 0,15 0,12} - 156| - 1.64| - 262 - 211

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds - 3,51 9,63 36,87 8,19 10,69 7,55 10,43 4,53 8,00
Anteilsrechte insgesamt - 008| - 04 12,17 3,44 3,79 1,00 3,94 - 6,26 2,87

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren .| - 5863 4,61 0,51 2,07 0,25 1,79 - 6,53 1,13
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften .| - 529 2,69| - 0,15 0,44 0,85 1,55 - 5,50 0,49
finanzielle Kapitalgesellschaften .| - 035 1,93 - 227 - 264| - 592 - 425| - 1,03 0,64

Borsennotierte Aktien des Auslands . 2,99 3,70 1,91 0,65 0,08 1,06 0,66 0,80

Ubrige Anteilsrechte 1) 2,58 2,24 3,86 1,02 1,06 0,68 1,170 - 0,39 0,95

Anteile an Investmentfonds - 342 10,04 24,70 4,75 6,91 6,55 6,49 10,79 513
Geldmarktfonds 046| - 030 - 034 - 020 - 0,16| - 0,10 0,12 - 0,16 - 0,02
Sonstige Investmentfonds - 3,88 10,34 25,04 4,95 7,07 6,65 6,37 10,95 5,14

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 22,62 26,02 22,96 6,63 5,64 5,20 5,48 4,20 4,20

Anspriche privater Haushalte aus
Riickstellungen bei Lebensversicherungen 26,68 29,45 29,55 10,52 6,27 4,96 7,80 13,03 8,15

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

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 27,39 19,39 19,90 7,96 4,23 2,73 4,97 9,66 4,95
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Forderungen 2) 15,54 11,93] - 23,57 521| - 9,05 3,55| - 23,27 13,18| - 6,63
Insgesamt 146,72 142,56 153,41 45,09 35,62 32,95 39,76 51,91 41,28

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 15,65 11,96 19,33 0,02 5,93 9,18 4,20 3,59 11,78
kurzfristige Kredite - 1,16) - 331| - 198 0,83 050 - 126 - 2,04 1,000 - 1,26
langfristige Kredite 16,81 15,27 21,31 - 0,81 5,43 10,44 6,24 2,59 13,04
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 18,59 18,89 23,60 0,41 5,75 9,10 8,35 2,30 10,24

Konsumentenkredite - 099 - 0,30 1,21 1,46 0,13 1,33 - 1.7 1,57 2,15

Gewerbliche Kredite - 195 - 664 - 549| - 184 004| - 125 - 244| - 029 - 061
nachrichtlich:

Kredite von Monetdren Finanzinstituten 15,17 12,60 18,87 — 0,99 6,10 9,60 4,17 3,27 11,60

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 0,48| - 0,60 0,45 1,01 - 017 - 042 0,03 0,32 0,18

Kredite vom Staat und Ausland 0,00 - 0,05 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 1,36 - 001| - 0,12 0,19| - 0,02 0,30 - 0,59 0,34 0,05

Insgesamt 17,01 11,94 19,20 0,21 5,91 9,48 3,61 3,93 11,82

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.




Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2015
57¢
IX. Finanzierungsrechnung
4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2014 2015
Positionen 2012 2013 2014 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 18487 19124 19979 1920,8 19411 19576 19979 2014,2 2041,9
Bargeld 105,5 113,6 1291 114,4 119,0 122,2 129,1 133,3 1371
Einlagen insgesamt 17432 17988 18687 1806,4| 18222 18354 1868,7 1880,9 1904,8
Sichteinlagen 818,3 907,8 981,4 916,0 935,9 947,8 981,4 1000,6 1035,1
Termineinlagen 255,9 245,9 254,7 248,2 249,5 250,5 254,7 254,0 250,9
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 669,0 645,1 632,7 642,2 636,8 637,1 632,7 626,2 618,9
Schuldverschreibungen insgesamt 200,1 179,0 162,2 177,7 176,4 168,9 162,2 156,8 149,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,1 2,7 2,1 2,8 2,8 2,4 21 2,4 2,7
langfristige Schuldverschreibungen 197,0 176,3 160,1 174,9 173,6 166,5 160,1 154,3 146,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren . 116,9 102,4 115,1 112,9 107,1 102,4 98,6 94,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . 14,2 14,1 14,2 14,7 14,5 14,1 14,8 13,7
finanzielle Kapitalgesellschaften . 90,7 78,7 89,4 87,4 82,6 78,7 751 72,9
Staat . 12,0 9,6 11,5 10,9 10,0 9,6 8,7 7.8

Schuldverschreibungen des Auslands . 62,0 59,8 62,7 63,4 61,8 59,8 58,2 54,9

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 820,2 885,9 951,4 901,6 923,4 928,9 951,4 1051,1 1018,4
Anteilsrechte insgesamt 446,8 487,6 508,9 496,3 502,8 497,2 508,9 563,4 537,0

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren . 167,4 169,7 170,5 171,5 163,0 169,7 197,9 179,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . 140,4 1421 143,3 144,9 136,2 1421 165,4 151,1
finanzielle Kapitalgesellschaften . 26,9 27,6 271 26,6 26,9 27,6 32,5 28,5

Borsennotierte Aktien des Auslands . 55,8 64,0 57,9 60,6 63,2 64,0 74,6 71,7

Ubrige Anteilsrechte 1) 255,7 264,4 275,3 267,9 270,7 271,0 275,3 290,9 285,7

Anteile an Investmentfonds 373,4 398,3 442,5 405,3 420,6 431,7 442,5 487,7 481,3
Geldmarktfonds 23,7 4,4 4,0 4,2 41 4,0 4,0 3.8 3,8
Sonstige Investmentfonds 349,7 393,8 438,5 401,0 416,5 427,7 438,5 483,8 477,5

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 273,3 291,3 307,3 295,4 299,5 303,6 307,3 311,5 315,7

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Lebensversicherungen 809,1 847,3 885,6 861,2 869,7 876,0 885,6 899,7 908,5

Anspriche aus Ruckstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 677,1 708,3 740,0 715,8 723,0 728,8 740,0 749,6 754,6

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 36,7 35,8 36,6 36,4 36,0 35,8 35,6 35,5

Insgesamt 4 665,5 4.860,9 5080,2 4909,2 4969,5 4999,8 5080,2 52185 52237
Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 15385 1549,6 1569,2 1549,6 1555,5 1564,7 1569,2 1571,6 1583,2

kurzfristige Kredite 71,5 66,4 64,6 67,2 67,7 66,5 64,6 65,6 64,1

langfristige Kredite 1467,0 1483,2 1504,7 1482,4 1487,8 1498,3 1504,7 1506,0 15191

nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 10727 1092,9 1116,8 1093,3 10991 1108,9 1116,8 11191 1129,5

Konsumentenkredite 194,3 188,7 188,9 190,1 189,9 190,6 188,9 189,2 191,2

Gewerbliche Kredite 271,4 268,0 263,6 266,2 266,5 265,2 263,6 263,3 262,5

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1446,6 14584 1477,6 1457,4 1463,5 14731 14776 1479,6 1491,0

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 91,8 91,2 91,7 92,2 92,1 91,7 91,7 92,0 92,2

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 14,9 15,0 14,9 16,0 15,9 16,7 14,9 16,3 16,0
Insgesamt 15534 1564,6 1584,2 1565,7 1571,4 15814 1584,2 1587,9 1599,1

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2015

58°

Zeit

2009

2010 2)
2011

2012 p)
2013 p)
2014 p)

2013 1.Hj.
2.Hj.

2014 1.Hj.
2.Hj.

2015 1.Hj.

2009

2010
2011
2012 p)
2013 p)
2014 p)

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4Vj.
2014 1.Vj.
2.Vj.
3V
4Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.

Zeit

2009

2010
2011
2012 p)
2013 p)
2014 p)

2009

2010
2011
2012 p)
2013 p)
2014 p)

2009

2010
2011
2012 p)
2013 p)
2014 p)

p)
p)
p)
p)

3)ts)

)
)
)
)

p
p
p
)

p
p

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Defizit und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Einschl. der Erlose aus
der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €. 3 Einschl. der Erlése aus der

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
- 79,6 - 40,5 5,1 - 14,4 - 32 - 16 - 08 0,2 - 06
-108,9 - 84,1 - 81 + 38 - 42 - 33 - 08 - 03 + 01
- 259 - 294 - 03 + 15,3 1,0 - 11 - 04 - 00 + 06
- 24 - 16,3 7.3 + 29 + 18,3 - 01 - 06 - 03 + 01 + 0,7
- 31 - 77 3,1 + 2,3 + 53 - 01 - 03 - 01 + 01 + 0,2
+ 89 + 86 0,6 - 24 + 34 + 0,3 + 03 - 00 - 01 + 01
+ 29 - 51 0,2 + 46 + 3,7 + 02 - 04 - 00 + 03 + 03
- 60 - 26 2,9 - 22 + 1,7 - 04 - 02 - 02 - 02 + 01
+ 111 + 1,7 0,7 + 35 + 65 + 08 + 01 - 00 + 0.2 + 05
- 22 + 69 0,1 - 59 - 32 - 01 + 05 + 00 - 04 - 02
+ 211 + 10,5 2,6 + 4.2 + 3,7 + 14 0,7 0,2 + 03 + 03
Schuldenstand 4 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
17837 1079,7 133,3 1,3 72,5 43,9 23,8 54 0,1
2090,0 1332,2 142,8 1,3 81,0 51,6 24,5 55 0,1
21185 13415 146,7 1,3 78,4 49,6 23,9 54 0,0
21958 1386,2 150,8 1.2 79,7 50,3 24,5 55 0,0
21819 1389,5 153,4 1.3 77,4 49,3 23,3 54 0,0
21843 1396,4 154,7 1,4 74,9 47,9 22,3 53 0,0
2185,0 1386,2 152,6 1.2 79,2 50,3 24,2 55 0,0
2185,6 13938 152,3 1.1 78,7 50,2 23,7 55 0,0
2167,0 1379,2 153,0 1.1 77,4 49,3 23,2 55 0,0
21819 1389,5 153,4 1,3 77,4 49,3 23,3 5,4 0,0
21710 1386,7 153,2 1,2 76,1 48,6 22,7 5,4 0,0
2179,0 13953 154,1 11 75,9 48,6 22,6 5,4 0,0
2180,2 13914 154,5 11 75,4 48,1 22,5 53 0,0
21843 1396,4 154,7 1.4 74,9 47,9 22,3 53 0,0
21838 1397,8 156,1 1.4 74,3 47,6 221 53 0,0
2150,0 1380,7 155,7 1,4 72,5 46,6 21,3 5,2 0,0

Frequenzversteigerung 2015 in Hohe von 5,1 Mrd €. 4 Vierteljahresangaben in %
des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.

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

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaf$ ESVG 2010. 1 Steuern und So-
zialbeitrdge zzgl. Zollen. 2 Einschl. der Erlése aus der Frequenzversteigerung 2010 in

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1090,9 554,7 415,6 120,6 1170,5 624,8 197,8 65,0 58,3 - 79,6 974,3
1110,3 556,2 426,2 127,9 2) 12192 634,5 203,5 63,9 59,4 2) 2) -108,9 986,5
1182,7 598,8 442,3 141,7 1208,6 633,9 208,6 67,5 61,4 - 259 1045,6
12221 623,9 454,2 144,0 1224,5 644,4 212,9 63,1 62,2 - 24 1082,6
12525 642,0 464,9 145,5 1255,6 665,7 218,6 56,0 63,5 - 31 1111,3
1299,6 665,1 481,9 152,6 1290,7 691,1 2246 51,5 63,2 + 89 1151,5
in % des BIP
44,3 22,5 16,9 4,9 47,6 25,4 8,0 2,6 2,4 - 32 39,6
43,0 21,6 16,5 5,0 2) 47,3 24,6 7,9 2,5 23 2) 2) - 42 38,2
43,8 22,2 16,4 5.2 44,7 23,4 7,7 2,5 2,3 - 1,0 38,7
44,4 22,6 16,5 5.2 44,4 23,4 7,7 2,3 2,3 - 01 39,3
44,4 22,8 16,5 5.2 44,5 23,6 7,8 2,0 2,3 - 01 39,4
44,6 22,8 16,5 5.2 44,3 23,7 7,7 1,8 2,2 + 03 39,5
Zuwachsraten in %
- 19 - 53 + 08 + 64 + 49 + 5 + 46 - 51 + 10,7 + - 29
+ 18 + 03 + 25 + 6,1 + 4.2 + 1 + 29 - 1,7 + 19 + 1 + 13
+ 65 + , + 3,8 + 10,7 - 09 - 0 + 25 + 57 + 33 - + 60
+ 33 + 42 + 2,7 + 16 + 13 + 1 + 20 - 65 + 14 + + 35
+ 25 + 29 + 24 + 11 + 25 + 3 + 2,7 - 11,2 + 21 + + 2,6
+ 3,8 + 3,6 + 3,7 + 49 + 28 + 3 + 2,7 - 81 - 05 + + 3,6

Hoéhe von 4,4 Mrd £, die in den VGR von den sonstigen Ausgaben abgesetzt werden.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)
Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
665,7 561,2 13,9 674,9 180,2 272,8 67,2 35,0 185 - 92 485,5 479,0 + 65| 10551 1057,7) - 27
623,0 524,0 7.1 7131 187,1 286,6 63,4 38,6 348| - 90,1 492,1 506,0 -14,0| 10134 1117,5| -104,0
634,7 530,6 7.9 713,6 190,7 308,5 57,7 39,7 1,4, - 789 516,5 512,9 + 3,7 1033,7 1108,9 - 75,2
689,6 573,4 22,8 711,6 194,3 301,3 56,8 38,5 13,7} - 22,0 526,3 511,3 +150) 11042} 11112y - 70
745,0 600,0 14,7 770,2 218,8 285,2 69,9 42,6 25,5 - 252 536,2 518,9 +17,3 11711 117900 - 79
761,8 619,7 14,7 773,6 225,3 286,9 65,7 42,8 23,5 - 11,8 536,7 532,0 + 4,7 11981 1205,2 - 70
791,8 643,6 11,3 786,7 2359 293,1 57.1 45,9 176 + 51 554,5 551,0 + 3,5] 12452) 12366 + 86
178,0 148,6 2,6 187,8 53,7 74,9 22,5 6,0 29| - 98 128,5 132,3 - 38 281,3 2949| - 136
193,8 155,3 4,8 185,0 54,7 68,7 14,2 8,5 80| + 88 1331 132,6 + 05 302,0 292,77 + 94
183,8 151,8 2,4 192,3 55,2 70,9 20,1 11,6 32| - 85 131,6 132,6 - 10 290,4 29991 - 95
204,7 164,2 4,6 207,5 60,8 71,0 10,0 15,4 8,3 - 28 142,7 134,2 + 85 321,9 316,2 + 57
188,1 153,6 2,0 193,8 56,7 77,8 20,1 7,8 2,3 - 57 132,8 136,1 - 33 295,9 304,9 - 89
193,2 157,4 2,2 188,3 56,9 71,9 9.8 9.8 82| + 49 136,4 135,8 + 06 304,6 299,1 + 55
186,8 157,5 3,4 188,0 57,0 70,8 12,2 11,3 401 - 13 136,3 137,4 - 11 297,6 3000 - 24
224,5 174,9 3,5 217,5 65,4 74,0 14,9 16,5 3.1 + 7,0 148,3 141,5 + 6,8 3471 333,3 + 13,8
196,0 160,9 2,4 198,8 58,5 80,5 18,4 7,7 251 - 28 137,3 142,8 - 54 307,6 315,81 - 82

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen fiir die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten zwar nicht die in den Rechnungsergebnis-
sen einbezogenen Zweckverbande, dafir aber zahlreiche weitere Extrahaushalte, die
dem Staatssektor in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zu-
zurechnen sind. Ab 2012 auch einschl. Bad Bank FMSW. 2 Die Jahresergebnisse wei-
chen dariiber hinaus von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es sich bei Letzte-

ren stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben bei einzelnen Versiche-
rungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausgewiesenen Ausgabenar-
ten werden teilweise durch statistische Umstellungen beeinflusst. 4 Einschl. Differen-
zen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorperschaften. 5 Auf der Einnah-
menseite beinhaltet dies als Beteiligungsverauferungen und als Darlehensriickflisse
verbuchte Erlése, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensverga-
ben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesagentur flr 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
292,8 304,6 - 11,8 276,2 275,7 + 05 176,4 168,0 + 84
282,6 3171 - 345 260,1 2871 - 269 170,8 178,3 - 75
288,7 333,1 - 444 266,8 287,3 - 205 175,4 182,3 - 69
3071 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 3353 - 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 3232 - 03 337,9 335,8 + 20 218,8 219,0 - 02
66,9 79,9 - 13,0 77,4 77,9 - 05 421 46,4 - 43
78,7 77,8 + 09 81,5 78,1 + 33 51,7 48,4 + 34
77,4 85,2 - 78 78,7 78,9 - 02 51,5 52,1 - 05
90,2 92,7 - 25 85,8 88,6 - 29 60,3 57,9 + 24
69,8 80,4 - 10,6 80,3 81,0 - 07 45,1 49,9 - 48
77,7 76,7 + 09 82,3 80,4 + 19 54,9 52,2 + 2,7
82,5 85,3 - 29 82,7 80,4 + 23 53,9 54,5 - 06
92,9 80,8 + 12,2 92,0 94,0 - 20 63,2 61,2 + 2,0
74,4 81,6 - 71 84,2 84,5 - 03 46,3 52,1 - 58
86,5 72,6 + 139 87,0 83,6 + 34 57,5 53,2 + 43

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermdgen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt
wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-
ten. 3 Fiir Lander ab 2011, fiir Gemeinden ab 2012 Quartalsdaten der Kern- und der

zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte, bis einschl. 2013 ohne Zweckverbande.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fir 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)
2008 561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
2009 524 000 455 615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530 587 460 230 254 537 181326 24 367 70 385 - 28 28726
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2013 1.Vj. 148 936 126 532 63 351 52 078 11103 15 051 + 7 353 6494
2.Vj. 155 507 133 820 72708 54570 6542 21934 - 246 6914
3.Vj. 151383 130 589 71238 52 601 6750 20948 - 155 7 554
4.Vj. 163 882 144 230 80 343 57 181 6706 26 341 - 6690 6813
2014 1.Vj. 153 971 130 986 64 962 54529 11495 15 287 + 7 698 6638
2.Vj. 158 118 135358 72 082 56 178 7 098 23160 - 400 6803
3.Vj. 156 886 135 698 75711 55194 4794 21380 - 192 7577
4.Vj. 174 650 153 966 85763 60 603 7599 27 592 - 6908 6754
2015 1.Vj. 161 068 137 183 68 215 57 237 1731 15722 + 8163 6433
2.Vj. p) 167 763 143 248 76762 59 298 7188 24 814 - 299 6633
3.Vj. 143 854 79783 59 551 4520 7 558
2014 Sept. 53 444 30194 21981 1269 2259
2015 Sept. 55 204 31038 23030 1136 2253
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- des  verbuchten  Mehrwertsteuer- und  Bruttonationaleinkommen-Eigenmit-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Uberwiesenen Bundes- tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Off-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation shore-Windparks. 4 Differenz zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Lan-
fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil- derkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hier-
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten zu Tabelle X. 6) und den im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Be-
Betrage siehe letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun- trdgen. 5 Umfang der in FuBnote 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr-  |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2008 515 498 220483 141 895 32685 15 868 30035 175 989 130 789 45 200 6784 86 302 21937 4002 31316
2009 484 880 193 684 135 165 26 430 7173 24916 176 991 141907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
2010 488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
2011 527 255 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 570 213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100 454 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
2013 1.Vj. 135026 59 835 36 468 10 750 6014 6 603 49 167 37 466 11701 125 20971 3889 1039 8493
2.Vj. 142 450 64 448 38 827 11084 5427 9110 47 136 35052 12 083 1799 24 355 3762 950 8630
3.Vj. 138 958 56 791 38 008 9815 3309 5659 50 033 37 661 12372 1875 25011 4111 1137 8369
4.Vj. 153779 64 834 44 896 10 631 4757 4551 50 507 38136 12372 3254 30116 3961 1106 9548
2014 1.Vj. 140 035 62 941 39 035 11808 5610 6 487 50533 38904 11629 134 20893 4481 1053 9049
2.Vj. 144 418 65233 40 767 11963 5068 7 435 49 166 37194 11972 1785 22 874 4318 1042 9059
3.Vj. 144 482 60 838 40 538 10 022 4314 5965 51148 38733 12415 1911 24 945 4395 1244 8783
4.Vj. 164 104 69 863 47 642 11820 5052 5349 52 264 39397 12 867 3312 33091 4361 1214 10 139
2015 1.Vj. 146 924 66 225 41557 13134 5438 6 097 51852 40 050 11803 143 22 268 5207 1228 9741
2.Vj. 153 155 69728 44 267 12323 5851 7 287 50754 38063 12 691 1760 24 892 4838 1183 9907
3.Vj. 153 307 66 010 43 251 10 666 4452 7 640 53203 40 029 13174 2019 25637 5029 1409 9453
2014 Sept. 57 335 29 057 12 485 10902 4 357 1313 17 312 13313 4000 5 9017 1512 433 3891
2015 Sept. 59 367 30947 13 244 11683 5034 985 17 255 13119 4136 5 8974 171 476 4163

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziglich der

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauferungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des

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 VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Ldndern/Gemeinden (in %) fiir 2014: 53,5/44,5/2,0. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fir 2014:
22,4/77,6. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- daritdts- | cherung- |zeug- Strom- | wein- zeug- erwerb- |schaft-  |sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag | steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer 4)  |steuern
2008 39248 13574 13 146 10 478 . 6261 2126 1470 8842 5728 4771 2596 52 468 41 037 10 807
2009 39822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4857 4550 2571 44 028 32421 10936
2010 39838 13492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 . 5290 4404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14414 12781 10755 8422 7 247 2149 3329 . 6 366 4246 2484 52984 40 424 11674
2012 39305 14 143 13624 11138 8443 6973 2121 4047 . 7 389 4305 2508 55398 42 345 12017
2013 39 364 13820 14 378 11553 8490 7 009 2102 3737 . 8394 4633 2 696 56 549 43 027 12377
2014 39758 14612 15 047 12 046 8501 6638 2 060 3143 . 9339 5452 2764 57728 43763 12 691
2013 1.Vj. 4672 2141 3473 5429 2304 1797 580 575 . 2144 1007 738 14 035 10912 2803
2.Vj. 9472 3504 3843 2050 2284 2009 471 721 . 1942 1137 683 14 858 11377 3205
3.Vj. 10101 3858 3314 2255 2053 1602 507 1320 . 2203 1261 647 14 299 10339 3659
4.Vj. 15119 4316 3748 1818 1849 1600 545 1121 . 2106 1227 628 13 357 10 400 2710
2014 1.Vj. 4675 2477 3577 5642 1861 1550 556 555 . 2385 1314 782 14 070 10 829 2880
2.Vj. 9 868 3708 3955 2 096 2517 1718 470 —1458 . 2149 1501 668 15 485 11684 3495
3.Vj. 10029 3735 3498 2423 2265 1716 499 779 . 2 387 1331 677 14316 10 458 3529
4.Vj. 15185 4691 4016 1886 1859 1653 535 3266 . 2418 1306 638 13 858 10792 2786
2015 1.Vj. 4704 2223 3783 5825 2454 1806 570 904 . 2760 1668 779 14 288 10912 2982
2.Vj. p) 9512 3683 4278 2187 2361 1465 470 937 . 2561 1617 660 16 368 12383 3636
3.Vj. 10 159 3981 3714 2436 2108 1643 496 1102 . 3021 1335 672
2014 Sept. 3560 1251 1690 559 838 562 170 385 . 838 459 215
2015 Sept. 3592 1201 1813 552 701 505 171 439 . 996 494 221
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteu-
gen. 1 Fir die Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Ab dem 1. Juli 2009 steht das Aufkom- er sowie Biersteuer. 4 Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks.
men aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchungen bei den Landern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdgen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 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 mogen
2008 242770 167 611 73381 238995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16313 36 56 126 4 645
2009 244 689 169 183 74313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
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 4 250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32 905 3317 146 94 4263
2013 1.Vj. 62 211 42779 19173 64 193 54 940 3871 - 1982 28616 26 044 2356 106 110 4292
2.Vj. 64 751 45 399 19 090 64 188 54 660 3858 + 563 29380 26 938 2221 111 110 4294
3.Vj. 63610 44 194 19 154 64775 55 169 3898 - 1165 28 647 25262 3161 113 110 4291
4.Vj. 69 503 49 609 19 626 64 855 55108 3894 + 4648 33667 29 201 4251 114 101 4290
2014 1.Vj. 64 138 44 355 19534 64 615 55 266 3897 - 477 32 669 28 668 3781 121 99 4251
2.Vj. 66 857 47 145 19 453 64 697 55 085 3891 + 2160 35181 31167 3791 126 97 4260
3.Vj. 66 129 45992 19 865 66 801 56 909 3991 - 672 33678 30 264 3191 129 94 4256
4.Vj. 71927 51577 20 096 69 548 59 225 4192 + 2379 36 442 32901 3317 129 94 4275
2015 1.Vj. 65923 45 653 20025 68 435 58 671 4125 - 2512 34 084 31583 2262 148 92 4255
2.Vj. 68 700 48 483 19 945 68 443 58 390 4113 + 257 34319 31797 2276 152 93 4254
3.Vj. 67 538 47 280 20 006 70 165 59 931 4228 - 2627 32 246 29722 2276 156 92 4 259
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrdge fur Empfanger offentli-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- cher Geldleistungen. 4 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage.

gultigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahresergebnissen ab, da es sich Stand am Jahres- bzw. Vierteljahresende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an an-
bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- dere Sozialversicherungstrager.
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Zeit

2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2013 1.V,
2.Vj.
3.
4.Vj.

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.Vj.
2015 1.j.
2.V,
3.

Zeit

2008
2009

2010 6)
2011
2012
2013
2014

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.Vj.

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.,
4.Vj.

2015 1.Vj.
2.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche  |gliederungs-|Insolvenz- |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
38 289 26 452 673 7583 39 407 13 864 544 8586 5000 654 4495) - 1118 -
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37 070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37 563 25433 37 8 046 37524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7 238 34 842 13823 828 6 699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6 040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15368 710 6264 694 5493| + 1578 -
7762 6429 276 245 8612 4301 494 1493 194 1193 - 850 -
8041 6870 310 - 8230 3969 384 1498 204 1266) — 189 -
7 898 6708 303 - 7 580 3644 109 1420 228 1284) + 318 -
8935 7 587 335 - 8153 3497 96 1630 287 1606| + 782 -
7 844 6 696 299 - 8693 4379 311 1605 199 1239) - 849 -
8352 7143 331 - 8036 3902 197 1593 211 1259 + 316 -
8249 6991 318 - 7 551 3641 123 1458 163 1313) + 698 -
9280 7 884 347 - 7 868 3446 79 1609 122 1682 + 1412 -
8209 6969 310 - 8599 4267 387 1586 165 1287) - 390 -
8758 7 467 326 - 7 856 3758 214 1591 172 1318) + 902 -
8573 7 285 329 - 7319 3501 82 1455 164 13681 + 1254 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Foérderung von

fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-
fermaBnahmen 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. Einzugskostenvergiitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fur Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
162 516 155 883 2500 161334 52 623 29 145 25 887 10926 9095 6583 8680| + 1182
169 837 158 662 7 200 170 825 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8949| - 988
179 529 160 797 15700 175 804 56 697 30 147 28 432 11419 10 609 7797 9554| + 3725
189 049 170 875 15 300 179 599 58 501 28939 29 056 11 651 11193 8529 9488| + 9450
193 314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| - 2 445
47 115 43 645 2875 48 030 15955 7 445 8 258 3139 2786 2518 2256 - 915
48 604 45 199 2875 48 577 15815 7 486 8227 3142 3007 2 465 2336 + 26
48 337 44 917 2875 48 435 15 839 7 456 8149 3070 3043 2 356 2378| - 98
52127 48 392 2875 49 451 15295 7759 8200 3218 3264 2 409 2958| + 2676
49 164 45113 3500 50990 16 868 8097 8 582 3262 3029 2693 2313 - 1827
49 290 46 757 1769 51332 16 463 8234 8 600 3304 3282 2651 2404 - 2042
49 992 46 637 2634 51035 16 335 8266 8392 3152 3313 2 607 2391 - 1043
54 604 50 593 2597 52017 15997 8 496 8642 3347 3444 2 665 2907| + 2588
50 407 46 846 2875 53 255 17 532 8554 8961 3379 3216 2935 2360 - 2848
51850 48 371 2875 53 351 17 157 8661 8976 3385 3376 2730 2433 - 1501

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgultigen Jahresergebnisse wei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi-
ge Angaben handelt. Ohne Einnahmen und Ausgaben im Rahmen des Risikostruktur-
ausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfligigen Beschaftigungen. 3 Bundeszuschuss

und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostener-

stattungen fir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2008 19785 19 608 19 163 2605 9 054 4225 868 941 + 622
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
2013 24972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
2014 25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
2013 1.Vj. 5907 5871 5916 805 2 489 1359 212 294 - 9
2.Vj. 6229 6207 6 037 827 2498 1436 217 289 + 192
3.Vj. 6183 6 166 6205 868 2534 1441 223 290 - 21
4.Vj. 6635 6619 6171 865 2537 1451 221 278 + 464
2014 1.Vj. 6168 6141 6290 871 2542 1463 229 315 - 123
2.Vj. 6 404 6386 6260 848 2554 1466 236 309 + 144
3.Vj. 6405 6 386 6442 932 2577 1481 237 299 - 37
4.Vj. 6933 6918 6 462 907 2590 1529 238 288 + 471
2015 1.Vj. 7 252 7228 6906 906 2 655 1571 236 333 + 346
2.Vj. 7611 7592 7139 902 2 666 1591 239 311 + 472
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Einschl. der Zuflihrungen an den Vorsor- Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des beitragspflichtigen Einkom-
gefonds. 1 Die endgiltigen Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljah- mens). 3 Fur nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.
reswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. 2 Seit 2005:
12. Bund: marktmaBige 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 Quartalsende) insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2008 + 233356| + 26208| + 6888 + 9036 2008 1666 170 4440 519017 176 872 155935 809 906
2009 + 312729| + 66 821| — 8184 + 106 2009 1783 669 4440 556 202 188 858 136 672 897 497
2010 + 302 694| + 42 397 | - 5041 | + 1607 2010 2090 037 4440 688 938 208 244 135917 1052 498
2011 + 264572| + 5890| - 4876 - 9036 2011 2118535 4440 629 678 208 005 123 941 1152 471
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 2195819 4440 633 355 200 406 144 201 1213416
2013 + 246781| + 19473| + 7292 - 4601 2013 2181924 4440 623 685 190 921 150 408 1212 470
2014 + 192 540| - 2378 - 3190 + 891 2014 p) 2184 302 4440 611873 190 343 138775 1238870
2013 1.Vj. + 62 030| + 9538 + 1303) - 11879 2013 1.Vj. 2184 951 4 440 625 566 194 817 148 862 1211266
2.Vj. + 73126 + 8483 + 11024 + 9979 2.Vj. 2185626 4440 618 479 201 034 141 784 1219889
3.Vj. + 48 764| - 11984 - 13555 - 18090 3.Vj. 2166 992 4440 619 743 191 759 148 376 1202674
4.Vj. + 62862 + 13436| + 8521 + 15389 4.Vj. 2181924 4440 623 685 190 921 150 408 1212 470
2014 1.Vj. + 43862| - 3551 - 9267 - 9556 2014 1.Vj. p) 2170966 4440 620 478 190 621 134911 1220517
2.Vj. + 58 444| + 9500 + 6281 + 10589 2.Vj. p) 2178 961 4440 618 658 189 862 135874 1230127
3.Vj. + 47 215| - 8035| — 2111 - 10817 3.Vj. p) 2180 165 4 440 620 462 189 118 132977 1233168
4.Vj. + 43018| - 292 | + 1907| + 10675 4.Vj. p) 2184 302 4 440 611873 190 343 138775 1238870
2015 1.Vj. + 52024 - 3086 + 4710| - 7612 2015 1.Vj. p) 2183814 4440 619519 189 242 149 296 1221317
2.Vj. + 362141 - 5404| - 121331 + 6930 2.Vj. p) 2150 021 4440 606 064 187 345 172 349 1179 824
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
Rlckkaufe.
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Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2009
2010
2011
2012

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4.\j.

2015 1.Vj. p)
2.Vj. p)

2009
2010
2011
2012

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2015 1.Vj.
2.

2009
2010
2011
2012

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4Vj.

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2015 1.Vj. p)
2.Vj.p)

2009
2010
2011
2012

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.
2014 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2015 1.Vj. p)
2.Vj. p)

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
gesamt sungen 1) 2)3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4) rungen sonstige 4 |rungen 5) 5) 6)
Gebietskorperschaften
1657 842 105 970 361727 174 219 9471 594 999 2 495 300 927 59 103 462 4442 71
1732851 87 042 391 851 195534 8704 628 957 1975 302716 21 111 609 4440 2
1752 605 60 272 414 250 214211 8208 644 894 2154 292 307 102 111765 4 440 2
1791241 57 172 417 469 234 355 6818 667 198 1725 288793 70 113198 4 440 2
1802 340 56 911 416 586 248 589 6354 666 922 1580 289 587 20 111 350 4 440 2
1806613 57 919 415 548 234612 5890 679 494 1516 295 700 23 111 469 4 440 2
1794764 54 808 417 120 247 942 4970 672 215 1464 280 055 28 111721 4 440 2
1816 536 50 128 423 441 245 372 4 488 684 951 1397 291948 46 110323 4440 2
1809 802 41870 417 260 259 344 4130 688 047 1314 282 899 21 110 476 4 440 2
1822342 39 049 419 662 253524 3773 703 513 1262 286 242 16 110 859 4440 2
1818 961 34 149 427 125 265 789 3068 691 607 1219 281 400 16 110 147 4 440 2
1822784 27 951 429 633 259 186 2375 703 812 1187 282 492 42 111 664 4 440 2
1821960 28 317 425 257 250432 2271 707 905 1155 290579 42 111 561 4440 2
1806 898 29575 421582 243 299 2 031 722 562 1133 271 289 42 110 944 4 440 2
Bund 7)8)9) 10)
1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2495 18 347 - 11148 4442 70
1075 415 85 867 126 220 195534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4 440 2
1081304 58 297 130 648 214 211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4 440 2
1122570 54 962 113 866 248 589 6354 666 499 1580 17 469 - 8811 4 440 2
1131053 56 494 111 826 234612 5890 678 971 1516 28735 - 8568 4440 2
1119 069 54 539 110 074 247 942 4970 671692 1464 15 246 - 8702 4440 2
1132505 50 004 110 029 245 372 4488 684 305 1397 23817 - 8652 4440 2
1128 954 41 608 107 914 259 344 4130 687 001 1314 14 551 - 8651 4440 2
1138 455 37 951 105 639 253524 3773 702 467 1262 20781 - 8616 4440 2
1130420 33293 104 763 265 789 3068 690 561 1219 18 745 - 8541 4 440 2
1130128 27 951 103 445 259 186 2375 702 515 1187 20 509 - 8518 4 440 2
1127 042 26 495 102 203 250 432 2271 706 308 1155 25289 - 8 448 4 440 2
1121637 27 535 101 090 243 299 2031 720715 1133 13021 - 8373 4440 2
Lander
505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
528 696 1176 265 631 167 429 1 94 459 1
537 571 1975 283 601 154 545 62 97 387 1
540 822 950 299 750 138 684 52 101 386 1
541 400 1949 302 720 137 220 2 99510 1
538 458 1425 303722 133 435 5 99 871 1
538 070 270 307 046 130 755 10 99 989 1
546 334 125 313412 134418 35 98 343 1
540 650 261 309 346 132 537 10 98 495 1
543 169 1098 314024 129 130 5 98 913 1
547 267 856 322 362 125767 5 98 276 1
550 200 0 326 188 125310 5 98 697 1
547 688 1821 323 055 124 144 5 98 662 1
538 485 2040 320492 117 826 5 98 121 1
Gemeinden "
119 466 . - 219 115 270 52 3925
128 740 . - 375 121938 20 6 407
133730 . - 381 128 380 40 4929
137 386 . - 423 133916 18 3029
138370 . - 423 134 898 18 3030
137 102 . - 523 133530 18 3030
137 625 . - 523 134 053 18 3030
137 697 . - 646 133713 11 3328
140 198 . - 1046 135811 11 3330
140 719 . - 1046 136 332 11 3330
141274 . - 1046 136 888 11 3330
142 456 . - 1297 136 674 37 4 448
147 230 . - 1597 141 146 37 4 450
146 776 . - 1847 140 442 37 4450

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschatze. 2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. 3 Die Landerschatzanweisun-
gen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. 4 Im Wesentlichen Schuld-
scheindarlehen und Kassenkredite. Einschl. der bei auslandischen Stellen aufgenomme-
nen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von 6ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabga-
be. 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. 6 Hauptséchlich auf fremde Wah-
rung lautende Altschulden gemaR Londoner Schuldenabkommen, Wohnungsbau-Alt-
verbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten; ohne im eige-

nen Bestand befindliche Stlicke. 7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundes-
wertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-
tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhéltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Ab Dezember 2008 einschl. Verschuldung des ,Sonder-
fonds Finanzmarktstabilisierung”. 9 Ab Marz 2009 einschl. Verschuldung des Sonder-
vermdgens , Investitions- und Tilgungsfonds”. 10 Ab Januar 2011 einschl. Verschul-
dung des Sondervermdgens ,Restrukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 11 Einschl.
Verschuldung der kommunalen Zweckverbande, Angaben fiir andere Termine als Jah-
resende geschatzt.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2015
65°
Xl. Konjunkturlage in Deutschland
1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens
2013|2014 2015

2012 2013|2014 |2012  [2013  |2014 | 4vi | 1vi |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1V | 2y

Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe

(ohne Baugewerbe) 105,9 106,3 108,1 0,5 0,4 1,6 2,9 3,5 0,4 1,6 11 1,2 2,4
Baugewerbe 102,6 101,3 104,01 - 1,2 - 12 2,6 1,9 11,6 1,7 02| - 04| - 19] - 01
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 106,4 103,9 105,2 24| - 24 13| - 15 2,5 0,6 0,7 1,5 2,0 2,1
Information und Kommunikation 115,6 122,6 125,5 41 6,0 2,4 56 2,4 2,2 2,5 2,4 2,1 2,8
Erbringung von Finanz- und

Versicherungsdienstleistungen 98,7 99,1 99,8 - 1,7 0,5 0,6 0,2 0,6 1,9 - 00 0,2 02| - 1,0
Grundstlicks- und Wohnungswesen 101,1 102,6 103,6| - 2,3 1,4 1,0 1,7 1,3 0,9 1,0 0,9 0,8 1,0
Unternehmensdienstleister 1) 103,4 104,0 106,6 1,0 0,6 2,4 1.7 3,0 1.7 2,6 2,2 2,0 2,4
Offentliche Dienstleister,

Erziehung und Gesundheit 102,0 102,6 103,7 0,4 0,6 1,0 0,7 1,6 0,6 0,7 1,2 0,8 1,2
Sonstige Dienstleister 99,3 98,4 985| - 06| - 09 01| - 04 09| - 04] - 00 00| - 01 0,1
Bruttowertschdpfung 104,1 104,4 106,0 0,5 0,3 1,5 1.4 2,6 0,9 1,3 1,2 1,1 1,6
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,1 104,4 106,1 04 0,3 1,6 1,2 2,6 1,0 1,2 1,6 1,2 1,6

II. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 3) 102,3 103,0 103,9 1,0 0,6 0,9 0,9 1,0 0,6 0,5 1,6 2,3 1.8
Konsumausgaben des Staates 102,2 103,0 104,8 1,3 0,8 1,7 0,6 11 1,9 1,8 2,0 2,3 1,9
Ausriistungen 104,01 101,6) 1063| - 26| - 23 4,5 2,6 8,4 4,5 3,8 2,3 3,9 3,0
Bauten 108,7 107,5 110,7 05| - 1,1 2,9 0,3 12,3 05| - 0,0 .10 - 17 0,8
Sonstige Anlagen 4) 106,7| 106,3| 109,7 13] - 03 31 0,7 1,9 3,2 3,7 3,7 2,7 2,7
Vorratsveranderungen 5) 6) . X g - 16 06| - 03 0,2 02 - 01| - 09} - 03} - 05| - 10
Inlandische Verwendung 101,9 102,7 104,11 - 1,0 0,8 1,3 1,2 2,6 1.1 0,0 1,5 1,5 0,8
AufBenbeitrag 6) . . . 1,4 - 05 0,4 0,1 02| - 01 1,1 02| - 01 0,9
Exporte 11,3 113,0 117,6 2,8 1,6 4,0 4,3 4,4 2,7 4,7 4,4 4,5 6,6
Importe 106,7| 109,9| 1140/ - 0,3 3,1 3,7 4,7 4,7 33 2,4 4,6 5,6 5,6
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,1 104,41 106,1 0,4 0,3 1,6 1,2 2,6 1,0 1,2 1,6 1,2 1,6
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1533,8] 1562,7| 1592,2 2,6 1.9 1.9 2,0 2,1 1,7 1,5 2,3 2,7 2,7
Konsumausgaben des Staates 522,7| 541,9| 564,0 3,4 3,7 41 33 3,8 4,5 41 4,0 3,8 3,7
Ausriistungen 1849 1813 1898| - 1,8 - 20 4,7 3,0 8,5 4,4 4,0 2,6 4,2 3,2
Bauten 272,9 277,2 291,8 3.3 1,6 5,2 3,7 15,6 3,3 1,8 2,7 0,2 2,5
Sonstige Anlagen 4) 98,0 98,8| 103,5 2,8 0,9 48 2,4 3,2 4,9 5.6 54 4,8 4,8
Vorratsveranderungen 5) - 253| -10,5] - 22,0 . . . . . . . . X X
Inlandische Verwendung 2587,1| 2651,4) 2719,3 0,6 2,5 2,6 2,6 41 2,6 1,3 2,4 2,3 2,0
Aufenbeitrag 167,7 169,4 196,4 . . . . . . . . . .
Exporte 1266,9| 1283,1| 1333,2 4,6 13 3,9 3,6 3,8 2,2 4,8 4,7 5.2 8,4
Importe 1099,2| 1113,7| 1136,8 1,8 1,3 2,1 2,3 2,6 1,5 1,1 3,1 3,2 5.2
Bruttoinlandsprodukt 2) 2754,9| 2820,8| 29157 1,9 2,4 3,4 3,2 4,5 2,8 2,9 3,2 3,2 3,7
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 103,7 104,9 105,9 1,6 1,2 1,0 11 11 1,0 1,0 0,7 0,4 0,9
Bruttoinlandsprodukt 102,6| 104,7| 106,6 1,5 2,1 1,7 2,0 1,8 1,8 1,7 1,6 2,0 2,1
Terms of Trade 96,9 98,3 99,7 - 04 1,4 1,5 1,6 1,5 1,4 1,3 1,7 3.1 2,1
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1391,5| 1430,8| 14853 3,9 2,8 38 2,9 3,9 3,8 3,8 3,7 3,4 3,8
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 660,2| 6658| 6909| - 4,1 0,9 3,8 5.4 8,5 0,3 4,2 1,5 3,9 3,3
Volkseinkommen 2051,7| 2096,6| 2176,2 1,2 2,2 38 3,6 5.5 2,7 3,9 3,1 3,6 3,7
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 2820,41 2882,01 2982,4 1.8 2,2 3,5 3.2 4,8 2,7 3,4 3,1 33 33
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2015. 1 Erbringung von frei- tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis- (u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-

tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven- gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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Gewichtin % 1)
Zeit
2011
2012

2013
2014

2014 3.Vj.
4.Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.n
EAV/RE)

2014 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Mérz

April 1
Mai 1
Juni n

Juli
Aug.
Sept.

2011
2012
2013
2014

2014 3.Vj.
4Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.n
3.Vj. %

2014 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Mérz
April 1
Mai n
Juni n

3)x)

3)x)

x)p)

Juli
Aug.
Sept.

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- |Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- giter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen | Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlistungen |bau wagenteilen
2010=100
100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
106,7 107,0 95,6 108,1 107,0 11,9 104,2 101,3 109,2 110,2 113,2 112,6
106,2 105,9 97,3 107,5 104,6 113,3 100,5 99,8 107,3 107,8 115,2 112,8
106,4 105,6 96,4 107,8 104,4 114,0 100,1 100,6 108,3 106,0 113,8 114,8
107,9 108,4 92,7 109,8 106,3 116,6 100,5 102,2 11,3 108,7 115,1 119,5
107,9 116,4 86,6 109,4 107,2 114,8 97,0 102,8 11,1 110,6 115,1 114,6
11,6 118,9 99,6 12,1 103,6 122,8 104,7 106,1 110,7 11,2 125,3 118,9
2) 105,4| 2) 85,0 103,7 108,5 106,2 114,3 104,0 99,3 110,4 107,5 105,5 126,4
2) 108,6| 2 109,4 91,9 110,7 107,6 117,7 101,5 100,7 113,4 108,0 114,5 122,2
2) 109,2| 2) 116,9 93,4 110,1 107,0 116,5 100,1 102,6 11,4 110,1 11,7 119,5
113,1 118,2 89,9 115,3 109,3 1249 110,5 105,2 114,8 115,2 124,3 130,2
113,7 120,0 98,4 114,8 111,0 120,6 108,2 109,8 116,8 114,5 116,3 1259
115,7 120,7 98,4 17,3 109,5 128,1 111,9 108,5 119,0 116,3 123,4 134,3
105,3 115,9 101,9 104,3 90,3 119,7 93,9 100,0 96,3 102,7 136,1 96,6
98,3 71,6 105,5 101,2 102,0 102,2 95,7 97,5 105,1 100,6 94,1 11,5
102,6 79,4 100,3 106,2 103,2 113,2 103,2 94,7 107,6 105,9 102,2 1289
2) 115,3| 2) 104,1 105,3 118,2 113,3 127,5 113,2 105,6 118,5 116,0 120,1 138,7
2) 107,6| 2 106,8 96,5 109,2 106,7 115,9 102,2 98,6 1129 104,8 110,9 122,7
2) 107,6| 2) 108,8 89,5 109,7 106,9 116,1 100,5 100,6 112,6 106,5 11,7 122,3
2) 110,7| 2 12,7 89,7 1131 109,3 1211 101,9 102,9 114,7 112,7 120,8 121,7
2) 111,9| 2 118,6 94,4 113,1 109,4 120,9 97,8 104,0 1139 111,0 114,7 128,4
2) 102,4| 2) 113,0 91,0 102,4 102,5 104,0 91,1 100,2 105,4 104,8 104,3 98,7
2) 113,31 2) 19,1 94,7 114,9 109,1 124,6 11,5 103,6 114,9 114,6 116,2 131,3
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 7.2 + 79 - 45 + 88 + 7.5 + 12,7 + 48 + 17 + 99 + 11,0 + 14,0 + 13,5
- 05 - 10 + 18 - 06 - 22 + 13 - 36 - 15 - 1,7 - 22 + 1,8 + 02
+ 02 - 03 - 09 + 03 - 02 + 06 - 04 + 08 + 09 - 17 - 1.2 + 1,8
+ 1,4 + 2,7 - 38 + 1,9 + 1,8 + 23 + 04 + 1,6 + 2,8 + 2,5 + 1,1 + 4,1
+ 0,6 - 08 - 49 + 13 + 1,1 + 1,7 - 19 + 15 + 1,6 + 4,2 + 2,6 + 05
+ 05 - 04 - 01 + 08 + 00 + 1,5 + 1,8 0,3 1,4 + 2,6 + 1,7 + 1,8
2 + 022 - 33 + 4.8 + 0,1 - 06 + 09 + 1,6 - 07 - 0,6 + 1,3 - 24 + 3,1
2 + 14,2 - 1,0 + 7.1 + 1,2 + 0,2 + 19 + 3,5 + 0,6 + 09 + 1,2 + 2,1 + 0,3
2 + 1,212 + 04 + 78 + 06 - 02 + 1,5 + 3.2 - 02 + 02 - 04 - 29 + 42
+ 04 - 08 - 31 + 1,0 + 0,5 + 1,8 - 32 0,8 - 01 + 3,5 + 3,0 + 1,6
+ 1,2 + 00 - 07 + 1,7 + 0,1 + 3,2 + 1,0 + 1,5 + 1,1 + 3,7 + 3,0 + 46
- 03 - 04 - 10 - 03 - 05 + 0,0 + 0,2 - 05 + 13 + 07 + 04 + 0,1
+ 0,8 - 08 + 1,3 + 1.1 + 0,7 + 1,5 + 4,7 - 0,1 + 19 + 3,6 + 1,7 + 0,5
+ 04 - 25 + 1,5 + 0,6 + 0,2 + 1,2 + 2,4 - 06 + 0,3 + 2,2 - 24 + 35
+ 0,2 - 70 + 6,3 + 04 - 07 + 1,6 + 2,1 - 13 - 03 + 15 - 17 + 4,6
2 + 01,2 - 10 + 68 - 05 - 13 - 01 + 06 - 02 - 16 + 0.2 - 29 + 15
2 + 082 - 17 + 9,0 + 04 - 08 + 2,2 + 4,1 - 27 + 0,7 - 04 + 25 + 0,2
2 4+ 2512 + 11 + 4,4 + 2,3 + 1,1 + 29 + 6,2 + 2,4 + 2.2 + 2,9 + 2,6 + 1,7
2 + 1,002 - 23 + 78 + 08 + 05 + 07 + 03 + 2.1 - 03 + 1.1 + 1.3 - 1,0
2 + 082 - 06 + 11,2 + 0,0 - 09 + 04 + 08 + 1,3 - 07 - 03 + 01 - 11
2 + 2712 + 11 + 71 + 25 + 06 + 49 + 91 - 03 + 14 - 05 - 19 + 17,8
2 + 0212 + 08 + 53 - 03 - 02 - 02 + 09 - 15 + 01 - 05 - 65 + 08
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Ergebnisse der jahrlichen Totalerhebung im Bauhauptgewerbe (durchschnittlich

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12.
o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Anteil an der
Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr
2010. 2 Vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die

+ 4%). 3 Beeinflusst durch Verschiebung der Ferientermine. x Vorlaufig; vom
Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der
Vierteljéhrlichen Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbau-
gewerbe.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
2010 99,5 + 247 99,5 + 279 99,5 + 253 99,6 + 53 99,5 + 14,6 99,6 + 2,5
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,6 11,2 + 11,8 103,8 + 4,2 105,3 + 58 103,3 + 3,7
2012 106,9 - 2,7 104,2 - 4,5 109,2 - 1.8 103,8 + 0,0 99,4 - 5,6 105,3 + 1.9
2013 109,4 + 2,3 103,2 - 1,0 114,3 + 4,7 105,9 + 2,0 101,8 + 2,4 107,4 + 2,0
2014 112,4 + 2,7 103,9 + 0,7 118,6 + 3,8 110,8 + 4,6 102,4 + 0,6 113,7 + 59
2014 Sept. 11,9 - 0,4 101,8 - 0,2 118,9 - 0,6 112,4 + 0,4 109,0 - 2,2 113,6 + 1,2
Okt. 115,0 + 3,4 107,1 - 0,5 120,5 + 6,1 114,6 + 2,3 108,4 - 1,5 116,7 + 3,5
Nov. 114,7 + 0,1 104,2 - 1.7 122,4 + 1,2 113,4 + 0,5 104,9 - 2,4 116,3 + 1.4
Dez. 12,7 + 4,5 92,6 + 2,7 128,9 + 57 97,7 + 3,1 92,9 + 51 99,4 + 2,4
2015 Jan. 112,8 + 0,5 107,3 - 1,4 116,8 + 2,4 111,6 - 2,9 104,8 + 3,6 114,0 - 4,8
Febr. 11,9 - 0,4 101,7 - 2,4 118,0 + 0,7 119,8 + 2,0 101,4 + 4.8 126,2 + 1.3
Marz 125,0 + 3,7 113,0 - 0,1 1343 + 59 118,6 + 53 113,0 + 0,3 120,5 + 6,9
April 116,2 + 3,4 104,4 - 11 1251 + 5,9 11,2 + 3,9 104,2 - 3,6 113,6 + 6,6
Mai 1141 + 6,4 105,0 + 2,7 120,8 + 8,8 11,8 + 5,8 102,3 + 4,3 1151 + 6,1
Juni 123,0 + 8,8 106,6 + 0,9 135,9 + 14,3 113,8 + 49 106,9 + 19 116,2 + 5,9
Juli 116,5 - 0,1 105,1 - 1,2 124,3 + 0,2 118,7 + 3,5 108,0 + 10,3 122,4 + 1,6
Aug. 103,1 + 2,8 94,0 - 0,5 108,5 + 5,4 110,8 + 0,2 100,2 + 6,4 114,5 - 1,5
Sept. P) 111,6 - 0,3 100,1 - 1,7 119,4 + 0,4 113,3 + 0,8 113,2 + 3,9 113,4 - 0,2
aus dem Inland
2010 99,5 + 18,7 99,5 + 289 99,5 + 13,1 99,6 + 1.4 99,4 + 4,5 99,6 + 0,4
2011 109,8 + 10,4 109,7 + 10,3 110,8 + 11,4 103,5 + 3,9 110,2 + 10,9 101,1 + 1,5
2012 103,9 - 5,4 103,3 - 58 105,4 - 4,9 99,2 - 4,2 101,9 - 7.5 98,2 - 2,9
2013 104,4 + 0,5 101,9 - 1,4 107,6 + 2,1 100,4 + 1,2 102,9 + 1,0 99,5 + 1.3
2014 105,6 + 1.1 100,8 - 1.1 110,9 + 3,1 102,4 + 2,0 102,9 + 0,0 102,2 + 2,7
2014 Sept. 102,2 - 3,6 96,8 - 4,1 107,1 - 3,7 105,3 + 0,2 112,3 - 11 102,8 + 0,7
Okt. 109,0 + 3,4 102,0 - 1.5 116,3 + 8,6 106,7 + 1.1 110,7 - 5,6 105,3 + 3,8
Nov. 105,9 - 3,4 100,2 - 4,9 1121 - 2,3 102,6 - 1,8 106,3 - 21 101,3 - 1,7
Dez. 97,2 + 3,4 87,8 - 0,1 108,0 + 6,2 88,4 + 4,6 84,8 + 4,2 89,7 + 4,8
2015 Jan. 105,6 - 1.1 103,0 - 3,6 108,5 + 1,0 104,2 + 0,9 103,2 + 0,8 104,5 + 0,9
Febr. 104,9 - 1,2 96,7 - 5,8 112,2 + 2,7 110,5 + 1,7 100,6 + 0,4 114,0 + 2,1
Mérz 121,2 + 3,8 108,2 + 0,0 136,1 + 7.3 110,5 + 2,4 108,5 - 4,0 11,2 + 4,8
April 108,5 + 0,7 100,9 - 3.1 117,5 + 4,2 99,8 + 0,8 102,8 - 4,5 98,8 + 2,9
Mai 106,2 + 2,2 101,6 + 0,3 11,7 + 3,5 101,0 + 5,9 94,4 + 1,5 103,3 + 7.3
Juni 106,7 + 1.4 100,6 - 1.3 113,8 + 4,1 101,3 + 1.4 100,9 - 53 101,4 + 3,9
Juli 11,9 + 3,1 101,4 - 2,5 122,8 + 8,6 109,5 + 1.1 106,1 + 4,4 110,7 + 0,0
Aug. 99,9 + 2,0 93,9 - 0,1 104,9 + 4,0 106,4 + 3,3 99,7 + 41 108,8 + 3,1
Sept. P) 105,2 + 2,9 96,1 - 0,7 113,8 + 6,3 107,7 + 2,3 11,2 - 1,0 106,4 + 3,5
aus dem Ausland
2010 99,6 + 299 99,6 + 269 99,6 + 344 99,6 + 8,9 99,6 + 2573 99,6 + 4,2
2011 110,0 + 10,4 108,4 + 8,8 11,4 + 11,8 104,1 + 4,5 101,0 + 1.4 105,2 + 5,6
2012 109,3 - 0,6 105,2 3,0 11,6 + 0,2 107,8 + 3,6 97,4 - 3,6 11,3 + 5,8
2013 113,5 + 3,8 104,7 - 0,5 118,5 + 6,2 110,7 + 2,7 100,9 + 3,6 1141 + 2,5
2014 1179 + 3,9 107,4 + 2,6 123,4 + 4,1 118,0 + 6,6 102,1 + 1,2 123,5 + 8,2
2014 Sept. 119,7 + 1,9 107,7 + 4,2 126,1 + 1,0 118,5 + 0,6 106,2 - 3.1 122,7 + 1,7
Okt. 119,8 + 3,4 113,1 + 0,6 1231 + 4,7 121,3 + 3.1 106,4 + 2,7 126,4 + EX]
Nov. 121,9 + 2,8 108,9 + 2,0 128,7 + 3,2 122,6 + 2,3 103,6 - 2,7 1291 + 3,7
Dez. 125,3 + 53 98,3 + 5,7 141,8 + 5,4 105,7 + 1,9 100,0 + 5,8 107,6 + 0,7
2015 Jan. 118,7 + 1,9 112,3 + 11 122,0 + 3,1 118,0 - 5,5 106,2 + 6,1 122,0 - 8,5
Febr. 117,6 + 0,3 107,6 + 1,6 121,5 - 0,6 127,8 + 2,3 102,1 + 8,7 136,6 + 0,7
Marz 128,0 + 3,6 118,7 - 0,2 133,2 + 5,0 125,5 + 7,5 117,0 + 4,1 128,4 + 8,5
April 122,4 + 52 108,5 + 1.1 129,8 + 7.0 120,9 + 6,2 105,5 - 2,9 126,1 + 9,1
Mai 120,5 + 9,6 109,0 + 5,6 126,4 + 12,0 1211 + 57 109,2 + 6,5 125,2 + 5,4
Juni 136,3 + 141 113,7 + 3,3 149,5 + 19,7 124,5 + 7.5 112,2 + 8,4 128,7 + 7.3
Juli 120,3 - 2,3 109,4 + 0,1 125,3 - 4,2 126,5 + 53 109,6 + 15,7 132,4 + 2,7
Aug. 105,7 + 3,4 94,2 - 0,9 110,7 + 6,3 114,5 - 2,2 100,6 + 8,4 119,3 - 4,9
Sept. P) 116,8 - 2,4 104,8 - 2,7 1229 - 2,5 1181 - 0,3 114,9 + 8,2 119,3 - 2,8
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlauter- bis 11.16. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
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Arbeitstaglich bereinigt o)
Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Verén- Verén- 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
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2010 996+ 1.3 99,7 + 6,0 996+ 9.6 99,71 + 46 96|+ 28 99,51 - 28 99,6 + 57 99,6 - 55
2011 107,0| + 7.4 12,2 + 12,5 120,5| + 21,0 1136 + 13,9 91,5| - 8,1 102,0| + 2,5 12,7 + 13,2 959| - 3,7
2012 147+ 7.2 1214 + 82 1324 + 9.9 12421 + 93 91,8 + 03 1080 + 59 1188| + 54 1034 + 7.8
2013 19,2 + 3,9 1265 + 4.2 1407| + 63 1281 + 31 939+ 23 11,9 + 3.6 1219 + 2.6 107,7| + 4.2
2014 1186 — 0,5 127,2) + 0,6 146,6 | + 4,2 126,8| - 1,0 90,6| - 3,5 109,9| - 1.8 121,8) - 0,1 1041} - 3,3
2014 Aug. 1215 - 1,9 1226 - 1.2 127,01 - 123 1307 + 7.9 89,8 - 28 1204 - 25 1248 + 4,6 159 - 33
Sept. 121,8| - 33 1300 - 43 149,01 - 25 1289 - 29 96,1 - 13,4 136 - 22 1233| - 54 1093| - 1,1
Okt. 137 - 32 1293 + 05 1520 + 7,5 1294 - 3,9 845 - 1,2 980 - 7.9 19,1 - 49 92,7 - 7.2
Nov. 94| - 6,8 113,0) - 5,5 1302 + 59 116,7) - 11,9 68,3| — 9,1 857| - 8,5 109,0) - 11,5 77,2| - 7.3
Dez. 102,0| - 51 1221 + 1,5 154,41 + 12,8 1152 — 5,0 79,3 - 6,6 81,8| - 13,6 109,8| - 4,6 729| - 17,2
2015 Jan. 954 + 2,5 101,9| - 43 1223+ 83 1006 - 11,2 658| - 10,6 888| + 114 1043| - 58 754 + 12,4
Febr. 104,9| + 2,6 113,5) + 0,6 136,7) + 2,0 1057 - 7.5 909| + 359 96,3| + 5,0 103,6| - 2,6 93,4| + 9,5
Marz 142,6| + 2,7 149,9| + 2,3 189,6| + 14,8 133,5| - 9,7 120,5) + 14,2 1353 + 3,1 136,8| - 3,0 1296 + 2,9
April 1269| - 53 1331 - 0.2 1714 + 0.8 185 - 25 1009| + 53 120,8| - 10,3 181 - 58 182 - 7.9
Mai 1329 + 41 1383 + 5,7 167,9| + 6,9 13,1 + 6,7 101,4| - 1,5 127,5| + 2,4 130,8| + 8,7 121,0) - 2,0
Juni 137,7| + 4,2 145,5| + 3,9 175,0| + 7.4 1391 + 4,5 106,6| — 7.5 129,9| + 4,6 134,0| + 1,7 126,5| + 5,2
Juli 131,9| - 34 1393| - 04 184,5| + 281 1203| - 183 1071 - 1,9 1245 - 6,5 1207 - 13,5 1223 - 62
Aug. 123,91 + 2,0 130,21 + 6,2 157,61 + 241 123,21 - 5,7 96,91 + 7.9 17,71 - 2,2 119,51 — 4,2 115,01 - 0,8
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl.
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- StrafRenbau.
reinigte  Wirtschaftszahlen, ~Tabelle 11.21. o Mithilfe des Verfahrens
5. Umséatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen
Kalenderbereinigt o)
Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen: 1)
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen  |und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen | von Kraftfahr-
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln zeugen
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 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
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2011 1026 + 2,5 101,0| + 1,0 1025 + 23 101,6| + 1.8 99,4 - 05 103,7| + 37 1005 + 03 107,0| + 7.8
2012 1045 + 1,9 1009 - 0.1 1052 + 2,6 102,3| + 07 99,0 - 04 1045 + 08 1004 - 0.1 1058 - 1.1
2013 1063 + 1,7 1013 + 04 1090 + 3,6 103,0) + 0,7 954 - 36 1023 - 21 103,1| + 2,7 1045 - 1,2
2014 3) 1083 + 1,9 102,8| + 15 11,6 + 24 1050 + 1,9 945 - 09 1021 - 0.2 1109| + 7.6 107,17 + 25
2014 Sept. 3) 104,7| + 0,1 99,0 - 05 106,2| + 2,6 107,5| - 6.2 91,5| - 23 988| - 29 108,1| + 65 107,2| + 19
Okt. 11,8 + 23 1060 + 21 136 + 25 136 - 32 984 + 21 1087 - 0.1 149 + 83 116,2| + 04
Nov. 1128 + 0,7 107,5| + 09 113,11 + 09 107,7) - 24 1094 + 3,2 1108 + 0,5 11591 + 9,1 112,7) + 04
Dez. 127,2| + 3.8 1219 + 42 1291 + 3,9 1236 + 34 146,4| + 3,8 107,5| + 40 128,1| + 101 101,8| + 41
2015 Jan. 101,9| + 24 98,3| + 3,5 1049 + 33 89,6 - 1.3 102,01 + 2.2 91,5| + 3.7 12,0 + 66 959| + 47
Febr. 981 + 23 939| + 3,0 102,2) + 1,5 81,8 - 07 859| + 59 91,3 + 14 109,01 + 6,2 101,6| + 6,2
Marz M3 + 17 1071 + 2,0 159 + 01 106,1| - 3,5 89,9 + 49 135 + 11 19,0 + 85 1283| + 83
April 112,2) + 35 1055 + 3,1 17,1 + 3,0 109,7) + 5,2 823| + 1,0 1101} + 2,7 174, + 7,5 123,2) + 93
Mai 11191 + 40 1054 + 3,6 17,5 + 53 1084 + 1,6 81,7 - 31 109,11 + 6,0 113,8] + 6,7 120,4| + 10,0
Juni 1083 + 1,2 1024 + 11 14,2 + 04 1056 + 29 82,0/ - 01 102,8| + 34 13,1 + 3,6 1215 + 9.6
Juli 11,9 + 42 1066 + 43 156 + 3.2 1087| + 5.2 89,8 - 01 1035 + 41 19,8 + 47 183 + 89
Aug. 1081 + 2,2 1029 + 2.2 1153 + 6,3 9,8 - 97 858| + 26 999| + 05 112,50 + 57 1066 + 7.1
Sept. 108,01 + 3.2 102,41 + 34 110,21 + 3.8 1251 + 47 9361 + 23 102,31 + 35 12,41 + 40

XI. Konjunkturlage in Deutschland

4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-
ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
11.24. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-

rdumen. 2 Auch an Verkaufsstanden und auf Mérkten. 3 Ergebnisse ab Januar 2014
vorlaufig, teilweise revidiert und in den jlingsten Monaten aufgrund von Schatzungen
fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 2) 3) Kurzarbeiter 4) Arbeitslose 5)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Zeit Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
2010 41020 +0,3 28 008 +1,0 8421 18 693 675 5025 503 429 3239 1076 7.7 359
2011 41577 +1,4 28 687 +24 8579 19 091 794 5014 148 100 2976 893 7.1 466
2012 42 060 +1,2 29 341 +2,3 8738 19 600 773 4981 112 67 2897 902 6,8 478
2013 42 328 +0,6 29713 +1,3 8782 19 954 743 5017 124 77 2 950 970 6,9 457
2014 42703 +0,9 30197 +1,6 8859 20328 770 5029 94 49 2898 933 6,7 490
2012 3.Vj. 42 262 +1,1 29416 +2,1 8776 19 604 798 5006 56 43 2 856 885 6,7 493
4.Vj. 42 418 +1,0 29757 +1,8 8840 19919 766 4990 113 76 2782 878 6,6 446
2013 1.Vj. 41 880 +0,7 29 385 +14 8 697 19771 701 4972 234 102 3131 1109 7.4 444
2.Vj. 42 249 +0,6 29573 +1,2 8746 19 864 725 5016 99 87 2941 945 6,8 459
3.Vj. 42 515 +0,6 29776 +1,2 8 809 19 952 772 5050 70 57 2903 934 6,7 471
4.Vj. 42 666 +0,6 30118 +1,2 8877 20 230 774 5028 92 61 2827 891 6,6 455
2014 1.Vj. 42 226 +0,8 29 809 +1,4 8759 20 099 730 4991 178 58 3109 1078 7.2 452
2.Vj. 42 667 +1,0 30080 +1,7 8828 20 251 753 5043 72 56 2 886 900 6,6 487
3.Vj. 42 903 +0,9 30284 +1,7 8895 20 341 799 5 065 50 37 2 860 909 6,6 512
4.Vj. 43016 +0,8 30614 +1,6 8 955 20622 796 5018 77 46 2738 846 6,3 510
2015 1.Vj. N 425040 +0,7 30 360 +1,8 8831 20 547 756 4863 169 51 2993 1011 6,9 515
2.Vj. N 42943|n +0,6/8 30674|8 +2,0|8 8894|8) 20739|8) 79218 4861 .18 48 2772 822(9) 6,3 560
3.Vj. 10) 43 246|100 +0,8 2759 827 6,3 595
2012 Juni 42120 + 1,1 29280 +2,.2 8733 19519 790 5032 71 58 2 809 817 6,6 499
Juli 42 149 +1,3 29 255 +2,3 8737 19478 804 5038 54 42 2876 885 6,8 500
Aug. 42 246 + 1,1 29477 +2,0 8793 19 645 801 4 986 47 34 2905 910 6,8 493
Sept. 42 391 +1,0 29754 +1,8 8 865 19 858 787 4958 66 54 2788 862 6,5 485
Okt. 42 494 + 1,1 29823 +1,9 8 866 19936 780 4972 85 70 2753 846 6,5 468
Nov. 42 494 +1,0 29 809 +1,8 8 848 19 965 766 5010 98 85 2751 864 6,5 451
Dez. 42 265 +0,9 29528 +1,7 8747 19 856 714 5018 156 72 2840 924 6,7 421
2013 Jan. 41 862 +0,8 29334 +1,4 8 685 19737 697 4961 234 104 3138 1121 7.4 420
Febr. 41853 +0,8 29345 +1,5 8 682 19749 698 4962 245 104 3156 1132 7.4 448
Marz 41926 +0,7 29423 +1,2 8701 19798 698 4969 222 98 3098 1072 7.3 463
April 42 083 +0,6 29 562 +1,2 8744 19 863 718 4994 113 100 3020 1001 71 460
Mai 42 288 +0,6 29 637 +1,2 8762 19 899 734 5036 86 74 2937 935 6,8 457
Juni 42 376 +0,6 29616 + 1,1 8763 19 863 747 5 066 99 86 2 865 897 6,6 459
Juli 42 419 +0,6 29 596 +1,2 8768 19 814 773 5086 81 68 2914 943 6,8 469
Aug. 42 484 +0,6 29843 +1,2 8825 19998 776 5031 60 47 2946 956 6,8 471
Sept. 42 641 +0,6 30 165 +14 8905 20 224 786 5003 70 56 2 849 904 6,6 473
Okt. 42 746 +0,6 30181 +1,2 8899 20 252 785 5011 83 70 2801 870 6,5 466
Nov. 42 730 +0,6 30 149 + 1,1 8 888 20 249 779 5048 80 67 2 806 881 6,5 458
Dez. 42 523 +0,6 29 884 +1,2 8781 20158 731 5048 114 45 2874 923 6,7 440
2014 Jan. 42170 +0,7 29736 +1,4 8738 20 054 726 4977 189 63 3136 1104 7.3 425
Febr. 42 195 +0,8 29784 +1,5 8749 20 085 728 4976 193 57 3138 1105 7.3 456
Marz 42312 +0,9 29932 +1,7 8796 20 158 742 4990 152 55 3055 1026 71 476
April 42 522 +1,0 30 060 +1,7 8825 20 240 749 5030 77 60 2943 938 6,8 485
Mai 42 684 +0,9 30125 +1,6 8835 20 289 750 5060 72 56 2882 893 6,6 481
Juni 42 795 +1,0 30175 +1,9 8853 20292 779 5087 66 52 2833 869 6,5 495
Juli 42 833 +1,0 30121 + 1,8 8859 20 217 800 5100 54 40 2871 909 6,6 502
Aug. 42 857 +0,9 30312 +1,6 8903 20358 802 5046 44 32 2902 934 6,7 515
Sept. 43 020 +09 30663 +1,7 8991 20 603 812 5013 51 39 2808 885 6,5 518
Okt. 43118 +0,9 30676 +1,6 8979 20 641 808 5021 61 49 2733 836 6,3 517
Nov. 43 067 +0,8 30636 +1,6 8 960 20 642 798 5020 63 52 2717 834 6,3 515
Dez. 42 862 +0,8 30398 +1,7 8863 20563 753 5012 107 39 2764 867 6,4 498
2015 Jan. N 42445 +0,7 30276 +1,8 8813 20493 747 4 846 169 50 3032 1043 7,0 485
Febr. r 42456 +0,6 30342 +1,9 8818 20542 756 4821 183 52 3017 1034 6,9 519
Marz N 42612|n +0,7 30528 +2,0 8 864 20 649 777 4829 154 50 2932 955 6,8 542
April N 42792|n +0,6 30 645 +1,9 8893 20720 784 4 850 67 54 2843 868 6,5 552
Mai N 42959|n +0,6/8 30723|8 +2,0|8 8901|8 20777|8) 794|8) 4868 ..|8 44 2762 81519 6,3 557
Juni r)  43078|n +0,7|8 30777|8 +2,0|8 8915|8) 207918 82018) 4902 .18 46 2711 782 6,2 572
Juli N 43135|n +0,7|8 30753|8 +2,1|8 8934|8 20730|8) 841|8) 4909 ..|8 35 2773 830 6,3 589
Aug. N 43203|n +0,8|8 31003|8 +23|8 8995(8 20911|8) 84818) 4851 .18 27 2796 851 6,4 597
Sept. 10) 43 401|100 +0,9 2708 799 6,2 600
Okt. 2 649 764 6,0 612
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals- len mit Arbeitsort im Ausland. 8 Ursprungswerte von der Bundesagentur fur Arbeit ge-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer- schatzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2013 und
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: 2014 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten um maximal 1,4 %, bei den
Endstande. 3 Ab Januar 2012 ohne Personen, die den Bundesfreiwilligendienst oder ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maximal 6,0 % sowie bei
ein freiwilliges soziales oder 6kologisches Jahr ableisten. 4 Anzahl innerhalb eines Mo- den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 21,3 % von den endguiltigen
nats. 5 Stand zur Monatsmitte. 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Ge- Angaben ab. 9 Ab Mai 2015 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-

meldete Arbeitsstellen ohne geforderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel- zahlen. 10 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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7. Preise
Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fur Rohstoffe 4)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
andere Dienstleis- gewerb- preise
Ver- u. Ge- tungen licher landwirt-
Nah- brauchs- ohne Produkte im | schaft-
rungs- gliter ohne Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |Energie 1) |mieten 2) |mieten 2) |index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | Rohstoffe 6)
Zeit 2010 =100
Indexstand
2010 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2011 7 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 102,9 105,3 113,4 103,3 106,4 132,2 113,5
2012 7 104,1 105,7 102,0 116,4 102,4 102,5 105,7 107,0 119,4 104,9 108,7 141,9 110,4
2013 105,7 110,4 103,0 118,0 103,8 103,8 107,9 106,9 120,7 104,3 105,9 133,1 101,0
2014 106,6 11,5 103,9 115,5 105,5 105,4 109,7 105,8 11,8 104,0 103,6 120,8 96,8
2013 Dez. 106,5 12,1 103,3 116,8 105,5 104,5 106,6 122,4 103,8 104,9 131,5 96,6
2014 Jan. 105,9 1129 102,8 116,0 104,1 104,7 106,5 119,5 104,0 104,8 129,4 96,0
Febr. 106,4 12,7 103,2 116,3 105,1 104,8 109,2 106,5 119,4 104,0 104,7 129,3 97,2
Marz 106,7 12,3 104,2 115,9 105,4 104,9 106,2 120,4 103,8 1041 126,0 96,9
April 106,5 112,0 104,2 116,7 104,7 105,1 106,1 1211 103,9 103,8 126,2 99,3
Mai 106,4 111,6 103,9 116,7 104,3 105,2 109,5 105,9 118,8 103,9 103,8 129,2 98,9
Juni 106,7 11,5 103,5 17,3 105,4 105,3 105,9 17,7 104,0 104,0 133,0 97,4
Juli 107,0 11,3 103,2 117,0 106,7 105,4 105,8 113,9 104,1 103,6 127,7 95,6
Aug. 107,0 110,6 103,5 116,4 106,9 105,6 110,0 105,7 11,5 104,1 103,5 123,6 96,3
Sept. 107,0 110,9 104,5 116,5 105,8 105,6 105,7 108,6 104,3 103,8 122,2 95,0
Okt. 106,7 110,9 104,5 114,8 105,4 105,8 105,5 104,4 104,2 103,5 111,9 95,5
Nov. 106,7 110,4 104,7 113,5 105,7 105,9 110,1 105,5 104,3 104,2 102,7 103,1 97,5
Dez. 106,7 110,8 104,4 109,1 107,0 106,0 104,8 103,4 103,9 101,0 84,3 96,0
2015 Jan. 105,6 11,4 103,6 105,6 105,3 106,1 104,2 |8) 103,1 104,4 100,2 71,4 97,7
Febr. 106,5 12,3 104,0 107,8 106,9 106,2 110,8 104,3 105,5 104,7 101,6 86,2 97,2
Marz 107,0 12,2 105,1 109,3 106,8 106,3 104,4 105,8 105,3 102,6 86,9 98,9
April 107,0 113,2 105,3 109,8 106,0 106,5 104,5 106,7 105,6 103,2 94,0 98,3
Mai 107,1 113,2 105,1 110,9 106,2 106,5 11,1 104,5 105,5 105,4 103,0 96,9 96,4
Juni 107,0 112,6 104,9 110,4 106,3 106,6 104,4 106,0 105,3 102,5 93,3 94,9
Juli 107,2 11,8 104,4 109,8 107,8 106,7 104,4 105,2 105,4 101,8 85,5 94,8
Aug. 107,2 11,5 104,9 107,5 108,1 106,8 11,5 103,9 102,7 104,9 100,3 72,3 89,0
Sept. 107,0 1121 105,9 105,7 107,0 106,9 103,5 104,6 99,6 71,8 87,0
Okt. 107,0 12,7 106,1 104,9 106,9 107,0 72,6 86,2

Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %

2010 + 1,1 + 1,4 + 0,6 + 40 + 05 + 1,2 + 09 + 15 + 13,5 + 3.1 + 7.1 + 37,4 + 342
2011 7 + 2,1 + 2,2 + 0,8 + 10,1 + 1,0 + 1,3 + 29 + 53 + 13,4 + 3,3 + 6,4 + 32,2 + 135
2012 7 + 2,0 + 34 + 1,2 + 57 + 14 + 1.2 + 2,7 + 1,6 + 53 + 1.5 + 22 + 73 - 27
2013 + 1,5 + 44 + 1,0 + 1.4 + 1,4 + 13 + 2,1 - 0,1 + 1,1 - 06 - 26 - 62 - 85
2014 + 09 + 1,0 + 09 - 21 + 1,6 + 15 + 1,7 - 10 - 74 - 03 - 22 - 92 - 42
2013 Dez. + 1,4 + 38 + 06 + 11 + 14 + 1,6 - 05 - 19 1,0 2,3 - 35 - 93
2014 Jan. + 1,3 + 36 + 11 - 1.8 + 22 + 15 - 1,1 - 38 - 08 - 23 - 66 - 96
Febr. + 1,2 + 35 + 1,0 - 27 + 20 + 15 + 2,0 - 09 - 42 - 07 - 27 8,8 - 91
Marz + 1,0 + 2,2 + 1,0 - 16 + 16 + 15 - 09 - 31 - 1,0 - 3,3 - 7,6 - 10,0
April + 1,3 + 1,8 + 09 - 13 + 28 + 15 - 09 - 30 - 08 - 24 - 13 - 45

Mai + 09 + 0,5 + 0,7 - 08 + 11 + 15 + 1,7 - 08 - 46 0,6 - 21 + 0,2 - 4,3

Juni + 1,0 + 00 + 06 - 03 + 1,6 + 15 - 07 - 37 - 01 - 1.2 + 46 - 33

Juli + 08 + 01 + 08 - 15 + 15 + 14 - 08 - 46 - 01 - 17 - 45 - 43
Aug. + 0,8 + 03 + 1.1 - 19 + 15 + 15 + 1,7 - 08 - 65 - 01 - 19 - 86 - 1.8
Sept. + 0,8 + 0,9 + 11 - 22 + 14 + 14 - 1,0 - 101 + 0,1 - 1,6 - 9,9 - 2,4
Okt. + 0,8 + 0,7 + 0,6 - 23 + 1,7 + 16 - 10 - 139 + 0,3 - 1,2 - 14,0 + 0,2
Nov. + 0,6 + 00 + 08 - 25 + 1,3 + 14 + 1,6 - 09 - 147 + 03 - 21 - 209 + 1.2
Dez. + 0,2 - 1.2 + 11 - 66 + 14 + 14 - 17 - 155 + 01 - 37 - 359 - 06
2015 Jan. - 03 - 13 + 08 - 90 + 1,2 + 13 - 22|8 - 13,7 + 04 - 44 - 448 + 1.8
Febr. + 0,1 - 0,4 + 0,8 - 73 + 1,7 + 1,3 + 1,5 - 2,1 - 11,6 + 0,7 - 3,0 - 333 + 0,0
Marz + 0,3 0,1 + 0,9 - 57 + 13 + 1,3 - 1,7 - 121 + 1,4 - 1,4 - 31,0 + 21
April + 0,5 + 11 + 1,1 - 59 + 1,2 + 1,3 - 15 - 11,9 + 1,6 - 0,6 - 255 - 1,0

Mai + 0,7 + 14 + 1.2 - 50 + 1,8 + 1,2 + 1,5 - 13 - 11,2 + 14 - 08 - 250 - 25

Juni + 03 + 1,0 + 14 - 59 + 09 + 1,2 - 14 - 99 + 13 - 14 - 298 - 26

Juli + 0,2 + 04 + 1,2 - 62 + 1,0 + 1,2 - 13 - 76 + 1,2 - 17 - 330 - 08
Aug. + 0,2 + 08 + 1.4 - 76 + 11 + 11 + 1,4 - 17 - 79 + 08 - 31 - 415 - 76
Sept. + 00 + 11 + 1,3 - 93 + 11 + 1,2 - 21 . + 0,3 - 4,0 - 41,2 - 8,4

Okt. + 0,3 + 1,6 + 1,5 - 86 + 14 + 11 - 351 - 9,7
Quelle: Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung von An- Euro-Basis. 5 Kohle und Rohdl (Brent). 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-

gaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise fiir rohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabaksteuer. 8 Ab
Rohstoffe: HWWI. 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Netto- Januar 2015 vorlaufig.
mieten. 3 Ohne Mehrwertsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf



Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2014 1.Vj.
2.V,
3.
4.Vj.

2015 1.Vj.
2.V,

Zeit

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2014 2.Vj.
3V
4.V,

2015 1.Vj.
2.V,
3.V
2015 Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2015
71°¢
Xl. Konjunkturlage in Deutschland
8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %

969,3 3.3 648,9 2,9 356,4 - 07 1005,3 1,6 1543,0 1,8 158,1 3,5 10,2
10081 4,0 670,8 3,4 358,2 0,5 10291 2,4 1582,6 2,6 165,9 4,9 10,5
1009,5 0,1 672,6 0,3 383,2 7,0 1055,7 2,6 1569,2 - 08 156,2 - 59 10,0
1039,0 2,9 702,2 4,4 387,7 1.2 1089,9 3,2 1606,4 2,4 160,1 2,5 10,0
1088,6 4,8 729,4 3,9 383,0 - 12 11124 21 1653,7 2,9 158,2 - 1.2 9,6
11335 4,1 757,8 3,9 389,3 1.6 11471 3,1 1690,4 2,2 156,5 - 10 9,3
11683 3,1 779,7 2,9 398,5 2,4 11782 2,7 1719,8 1,7 1571 0,4 9,1
1213,7 3,9 808,1 3,6 409,8 2,8 1217,8 3,4 1759,7 2,3 167,6 6,7 9,5

282,7 4,0 188,6 3,6 104,1 2,5 292,8 3,2 436,1 2,4 55,7 4,6 12,8

296,5 3,9 193,5 3,8 100,5 1.5 294,0 3,0 435,5 2,0 39,8 6,0 9,1

299,7 3,8 203,9 3,6 102,5 2,7 306,5 3,3 440,6 1,7 354 4,4 8,0

334,8 3,8 222,0 3,5 102,6 4,7 324,6 3,9 447,5 3,1 36,7 13,0 8,2

292,5 3,5 194,0 2,8 107,3 3.1 301,3 2,9 448,9 2,9 58,4 4,7 13,0

308,2 4,0 199,9 3,3 105,8 53 305,6 4,0 448,0 2,9 41,6 4,7 9,3

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2015. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebiihren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergttungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr
93,9 1,3 93,7 15 93,4 1,5 92,9 1,4 95,3 1,4
96,5 2,7 96,4 2,8 96,2 3,0 95,9 3,2 97,6 2,4
98,4 2,0 98,3 2,0 98,4 2,3 98,3 2,4 97,6 - 01
100,0 1,6 100,0 1,7 100,0 1,7 100,0 1,8 100,0 2,5
101,8 1,8 101,8 1.8 101,8 1,8 101,8 1,8 103,4 3,4
104,5 2,7 104,5 2,6 104,8 2,9 104,7 2,9 106,2 2,8
1071 2,4 107,0 2,4 107,3 2,4 107,3 2,4 108,4 21
110,3 3,0 110,2 2,9 110,3 2,8 110,3 2,9 11,4 2,7
103,5 3,2 103,4 31 103,6 3,1 110,2 33 109,0 2,6
12,3 2,8 112,2 2,8 12,5 2,8 110,9 2,8 109,7 2,6
123,1 2,9 123,0 2,9 123,4 2,8 111,2 2,9 121,7 2,7
104,4 2,2 104,3 2.1 104,2 2,3 111,6 23 107,7 2,6
105,9 2,3 105,7 2,2 106,0 2,3 112,8 2,3 112,5 3,2
1151 2,5 114,9 2,4 115,2 2,4 113,6 2,5
105,2 3.1 105,1 31 104,6 2,3 1121 2,4
106,1 2,6 105,9 2,5 106,2 2,6 112,6 2,6
106,1 2,0 105,9 2,0 106,2 2,1 12,7 21
105,4 2,2 105,2 2,2 105,6 2,2 1131 2,2
133,3 2,4 1331 2,4 133,4 2,3 113,5 2,4
106,0 2,5 105,8 2,5 106,1 2,5 113,7 2,5
106,1 2,5 105,9 2,5 106,2 2,5 113,8 2,5

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2015.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen

Stand am Jahres- bzw. Quartalsende

Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige  |terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermé- | Vermé- Vermé- | Vermé- 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 €)
2011 18385| 1116,0 340,0 477,4 232,9 722,5 190,6 180,4 119,3 537,8| 1300,7 663,6 3473 637,1 176,8 160,9
2012 1904,5| 11782 380,2 490,5 240,8 726,4 189,8 1791 125,9 561,4| 13431 719,6 380,8 623,6 179,5 160,6
2013 19384| 1196,1 387,1 499,5 241,0 742,3 189,0 179,8 139,0 576,1| 13623 726,4 3833 635,9 191,3 166,8
2014 2117,2| 13104 432,7 534,4 260,4 806,8 204,4 190,7 135,8 588,3| 15289 834,9 434,2 694,0 216,2 179,8
2014 2.Vj. 1982,5| 122438 394,0 505,9 253,8 757,6 200,9 189,9 123,3 568,7| 14138 763,3 395,0 650,5 199,7 162,6
3.Vj. 2043,4| 12634 403,1 522,2 259,4 780,0 206,8 190,0 136,0 586,1| 14573 793,2 407,0 664,0 200,6 172,0
4.Vj. 2117,2| 13104 432,7 534,4 260,4 806,8 204,4 190,7 135,8 588,3| 15289 834,9 434,2 694,0 216,2 179,8
2015 1.Vj. P) 2257,4] 13994 456,7 558,9 284,4 858,0 220,3 2123 139,0 607,71 16498 910,0 454,1 739,7 224,7 184,3
in % der Bilanzsumme
2011 100,0 60,7 18,5 26,0 12,7 39,3 10,4 9,8 6,5 29,3 70,8 36,1 18,9 34,7 9,6 8,8
2012 100,0 61,9 20,0 25,8 12,7 38,1 10,0 9,4 6,6 29,5 70,5 37,8 20,0 32,7 9,4 8,4
2013 100,0 61,7 20,0 25,8 12,4 38,3 9,8 9,3 7,2 29,7 70,3 37,5 19,8 32,8 9,9 8,6
2014 100,0 61,9 20,4 25,2 12,3 38,1 9,7 9,0 6,4 27,8 72,2 39,4 20,5 32,8 10,2 8,5
2014 2.Vj. 100,0 61,8 19,9 25,5 12,8 38,2 10,1 9,6 6,2 28,7 71,3 38,5 19,9 32,8 10,1 8,2
3.Vj. 100,0 61,8 19,7 25,6 12,7 38,2 10,1 9,3 6,7 28,7 71,3 38,8 19,9 32,5 9,8 8,4
4.Vj. 100,0 61,9 20,4 25,2 12,3 38,1 9,7 9,0 6,4 27,8 72,2 39,4 20,5 32,8 10,2 8,5
2015 1.Vj. p) 100,0 62,0 20,2 24,8 12,6 38,0 9,8 9,4 6,2 26,9 731 40,3 20,1 32,8 10,0 8,2

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2)

2011 14742 860,6 221,7 373,8 214,9 613,6 1723 143,6 92,7 421,6] 1052,6 530,5 260,8 522,2 151,2 116,7
2012 1540,7 921,3 258,9 388,0 2221 619,4 172,5 140,4 98,1 443,7| 1097,0 581,8 286,6 515,2 161,0 116,5
2013 1559,6 933,2 259,1 398,7 2241 626,4 172,7 140,0 106,6 457,3] 11023 580,9 286,2 521,4 170,4 118,6
2014 16955] 1016,5 278,4 425,9 246,5 679,0 187,3 143,8 103,2 457,3| 12381 667,5 325,9 570,7 194,4 126,9
2014 2.Vj. 1604,2 956,5 260,9 403,7 237,0 647,7 184,7 147,7 97,0 451,5| 11527 617,5 301,8 535,2 177,9 118,2

3.V 1647,8 986,3 265,4 418,1 2413 661,5 190,7 146,2 102,1 461,3] 1186,5 640,3 310,4 546,2 176,4 125,4

4.Vj. 16955) 1016,5 278,4 425,9 246,5 679,0 187,3 143,8 103,2 457,3| 12381 667,5 325,9 570,7 194,4 126,9

2015 1.Vj. P) 1812,8| 10857 292,1 445,6 269,41 7271 202,8 163,1 109,61 471,71 13411 730,41 3418 6106 201,8 135,1
in % der Bilanzsumme

2011 100,0 58,4 15,0 25,4 14,6 41,6 1,7 9,7 6,3 28,6 71,4 36,0 17,7 35,4 10,3 79
2012 100,0 59,8 16,8 25,2 14,4 40,2 11,2 9,1 6,4 28,8 71,2 37.8 18,6 334 10,5 7,6
2013 100,0 59,8 16,6 25,6 14,4 40,2 111 9,0 6,8 29,3 70,7 37,3 18,4 334 10,9 7,6
2014 100,0 60,0 16,4 25,1 14,5 40,1 1,1 8,5 6,1 27,0 73,0 39,4 19,2 33,7 11,5 7,5
2014 2.Vj. 100,0 59,6 16,3 25,2 14,8 40,4 11,5 9,2 6,1 28,1 71,9 385 18,8 334 1.1 7,4

3.V 100,0 59,9 16,1 25,4 14,7 40,1 11,6 8,9 6,2 28,0 72,0 389 18,8 33,2 10,7 7,6

4.Vj. 100,0 60,0 16,4 25,1 14,5 40,1 1,1 8,5 6,1 27,0 73,0 39,4 19,2 33,7 11,5 7,5
2015 1.Vj. p) 100,0 59,9 16,1 24,6 14,9 40,1 11,2 9,0 6,0 26,0 74,0 40,3 18,9 33,7 111 7,5

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)

2011 364,3 255,4 118,3 103,6 17,9 108,9 18,3 36,8 26,6 116,2 248,1 1331 86,5 115,0 25,6 44,1
2012 363,8 256,9 121,3 102,6 18,7 106,9 17,4 38,7 27,9 117,7 246,1 137,7 94,2 108,4 18,4 44,2
2013 378,8 262,9 128,0 100,8 16,8 115,9 16,3 39,8 32,4 118,8 260,0 145,4 97,1 114,5 20,8 48,2
2014 421,7 294,0 154,4 108,5 13,9 127,7 17,1 46,9 32,6 131,0 290,7 167,4 108,3 123,3 21,8 52,9
2014 2.Vj. 378,3 268,4 1331 102,2 16,9 109,9 16,2 42,1 26,2 117,2 261,1 145,8 93,2 115,3 21,8 44,4
3.Vj. 395,6 2771 137,7 104,2 18,1 118,5 16,1 43,8 33,9 124,8 270,8 152,9 96,6 117,9 24,2 46,5
4.Vj. 421,7 294,0 154,4 108,5 13,9 127,7 17,1 46,9 32,6 131,0 290,7 167,4 108,3 123,3 21,8 52,9
2015 1.Vj. p) 4447 313,7 164,6 113,3 14,9 130,9 17,5 49,2 29,4 1359 308,7 179,6 112,4 129,1 23,0 49,1
in % der Bilanzsumme
2011 100,0 70,1 32,5 28,5 49 29,9 5.0 10,1 73 31,9 68,1 36,5 23,8 31,6 7,0 12,1
2012 100,0 70,6 33,4 28,2 5.1 29,4 4,8 10,6 7,7 32,4 67,7 37,9 25,9 29,8 5.1 12,1
2013 100,0 69,4 33,8 26,6 4,4 30,6 4,3 10,5 8,6 31,4 68,6 38,4 25,6 30,2 5,5 12,7
2014 100,0 69,7 36,6 25,7 33 30,3 4,1 1,1 7,7 31,1 68,9 39,7 25,7 29,2 5.2 12,6
2014 2.Vj. 100,0 70,9 35,2 27,0 4,5 29,1 4,3 1,1 6,9 31,0 69,0 38,5 24,7 30,5 5.8 11,7
3.Vj. 100,0 70,0 34,8 26,3 4,6 30,0 41 1,1 8,6 31,6 68,4 38,7 24,4 29,8 6,1 11,8
4.Vj. 100,0 69,7 36,6 25,7 33 30,3 41 1,1 7,7 31,1 68,9 39,7 25,7 29,2 5.2 12,6
2015 1.Vj. p) 100,0 70,6 37,0 25,5 3,4 29,4 3,9 1,1 6,6 30,6 69,4 40,4 25,3 29,0 5.2 1,1
* In Deutschland borsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die viertel- wesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalente. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der
jahrlich  IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wert- Land- und Forstwirtschaft.

schopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungs-
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im  Konsolidierungskreis grofer Unternehmens-

gruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft Saisonbe-
reinigte Wirtschaftszahlen. 4 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirt-

um erhebliche Verédnderungen
schaft.

* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die vierteljghr-
lich IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wertschopfungs-
beitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earn-
ings before interest, taxes, depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basie-
ren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Bereinigt
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2014 2015
Position 2012 2013 2014 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. Juni Juli Aug. P)
A. Leistungsbilanz + 124314| + 193936| + 241045| + 96 115| + 53839|+ 67125|+ 35079| + 37881|+ 13655
1. Warenhandel
Ausfuhr 1889125 1921961| 1974263 515635| 498353 530017 186 055 187 721 148 199
Einfuhr 1764373 1710845| 1722540 434699| 432640| 443657 152 707 151713 132 989
Saldo + 124750 + 211116 + 251723| + 80936|+ 65711|+ 86361|+ 33349| + 36007|+ 15210
2. Dienstleistungen
Einnahmen 615 336 645 414 699 846 182 405 168 633 188 224 67 213 68 083 63 493
Ausgaben 556 310 576 931 628 334 167 906 160 691 168 785 59 573 62 400 59 700
Saldo + 59029+ 68484+ 71512|+ 14500|+ 7942|+ 19440|+ 7640|+ 5683|+ 3793
3. Primareinkommen
Einnahmen 610 498 606 642 638 728 159 503 150 647 156 095 55 097 48 652 45 353
Ausgaben 535 461 550 199 580 750 127 004 120 709 165 362 52314 43 891 41444
Saldo + 75035+ 56441+ 57976|+ 32497|+ 29938| - 9266|+ 2783+ 4761|+ 3909
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 86711 92 221 93943 24 290 24196 29 474 9893 8081 8123
Ausgaben 221213 234 325 234 107 56 107 73948 58 882 18 585 16 651 17 380
Saldo — 134500| — 142106 - 140163| - 31818| - 49752| - 29408| - 8692 - 8571|- 9258
B. Vermoégensanderungsbilanz + 11011+ 21594+ 20051+ 6776|+ 1181|- 27587 - 31149) + 1593|+ 2083
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 130276 + 320540| + 303096| + 59973| + 37552|+ 24301|+ 59363|+ 45808|+ 3945
1. Direktinvestitionen + 21282 - 69643|+ 44333| - 10935| + 107514 — 40447| - 19771+ 30149| + 2866
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 511890| + 584150| + 146 132| + 67763| + 195702| + 84530| + 27884| + 22960| - 344
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 490609| + 653792| + 101799| + 78698 + 88187| + 124978| + 47655 - 7189| - 3210
2. Wertpapieranlagen — 148060 — 9649+ 72760| + 91230| - 113619| + 126 224| + 56702 + 62899 + 29747
Anlagen aulRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 187017 + 251832| + 440775| + 103538 + 137125 + 122932 + 32303| - 3194+ 919
Aktien und
Investmentfondsanteile + 48839|+ 165187+ 126455| + 19295| - 12742| + 32273| - 397| - 691 - 11185
Langfristige
Schuldverschreibungen + 141918+ 79145| + 224870| + 64784| + 136763 |+ 96115| + 27244|+ 6235|+ 18057
Kurzfristige
Schuldverschreibungen - 3739 + 7501|+ 89456| + 19462| + 13104| - 5455|+ 5457\ - 8737|+ 2324
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 335077 + 261481|+ 368016| + 12308| + 250743 | - 3293| - 24399| - 66093| - 20552
Aktien und
Investmentfondsanteile + 164812 + 194155| + 291633| + 49545| + 144498 | + 20248 + 3132| - 16295|+ 8627
Langfristige
Schuldverschreibungen + 186924+ 58916+ 99049| + 20103|+ 83735| - 208| - 1410 - 41018| - 23984
Kurzfristige
Schuldverschreibungen - 16659| + 8412) - 22667| - 57340| + 22511| - 23333| - 26121} - 8781|- 519
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 31970+ 14372+ 41925+ 9957|+ 22620|+ 3792)- 4279|+ 10535| - 7161
4. Ubriger Kapitalverkehr + 210335| + 380752| + 139707| - 33143| + 15297| - 62763| + 23488| - 50776| - 22901
Eurosystem - 12878+ 57789|+ 55747 - 479| - 1523|+ 2972 - 5746|- 8083 5307
Staat + 99| - 10141+ 10643|+ 19217+ 18071 - 7298) - 2936|- 2441 6749
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 95018| + 262952| + 107263| - 6690|+ 11730| - 67976| + 15659| - 35391| - 19302
Unternehmen und Privatpersonen + 127196+ 70149| - 33947| - 45191 - 12982|+ 9538+ 16511| - 4861| - 15655
5. Waéhrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 14753| + 4707 | + 4369 + 2864|+ 5739|- 2504+ 3223|- 6999|+ 139
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 50481 + 1050101 + 41998| - 429191 - 174701 - 152371+ 554331+ 63331- 11793

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

in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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XIl. AuBBenwirtschaft
2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: +/ Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Ergénzungen nicht auf-
zum AulRen- Dienst- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, leistungen Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt Insgesamt Saldo 2) (fob/fob) 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
- 36 962 + 64061| + 1645 - 58370 - 12722 - 29931 + 5091 - 42531 - 5844 - 10660
- 7912 + 101273 + 3321) - 62833| - 17195 - 29 156 - 3258 + 947 - 6032 + 12117
+ 41701 + 142103| + 6008) - 45440 - 25596 | - 29 367 - 4010 + 8029 - 2 065 - 29661
+ 31215 + 130021 - 2105 - 48694 - 18933 - 31179 + 5920 + 47555 - 445 + 10420
+ 100 835 + 153166| - 6859 - 38748 + 16895 - 30479 - 119 + 112832 - 1470 + 12116
+ 106 140 + 157010| - 6068) - 40660 + 20965| - 31175 - 2334 + 96432 - 2182 - 7374
+ 135939 + 161447 - 4205) - 34759 + 41571 - 32320 - 1328 + 157134 - 2934 + 22523
+ 169 595 + 201989| - 922 - 35032 + 36483 - 33845 - 1597 + 183158 + 953 + 15160
+ 143 317 + 184521| - 3586 - 31608 + 24 865| - 34 462 - 893 + 121326 + 2008 - 21097
+ 141117 + 141167| - 6064) - 19909| + 55018) - 35159 - 1858 + 117837 - 3200 - 21423
+ 145101 + 161146| - 5892| - 27477 + 51101 - 39 669 + 1219 + 92759 + 1613 - 53560
+ 164 552 + 163426| - 8900 - 32471 + 69102 - 35505 + 1642 + 120849 + 2836 — 45345
+ 190 727 + 199960| - 10694| - 35905| + 66811 - 40139 + 1427 + 157 461 + 1297 - 34693
+ 182 425 + 210280| - 5236| - 44 755| + 59941| - 43 041 + 1142 + 207920 + 838 + 24353
+ 212117 + 225997| - 6351) - 39967 | + 66 744| - 40 658 + 2826 + 243320 - 2564 + 28378
+ 55639 + 46210 - 3422) - 4435| + 24962| - 11099 - 120 + 62900 - 494 + 7 382
+ 41321 + 52232 - 1335 - 10480 + 14761 - 15192 + 420 + 36822 + 86 - 4919
+ 43 329 + 54990 + 1595| - 10657 | + 6370 - 7373 + 760 + 58926 + 72 + 14836
+ 37 832 + 49827| - 4067 - 16907 | + 14375 - 9463 + 438 + 48587 - 785 + 10317
+ 59 943 + 53231 1429 - 6712) + 24 436| - 11013 - 476 + 63585 + 1464 + 4118
+ 48 048 + 52914| + 1177 - 7378) + 17521 - 15 009 + 2182 + 60123 - 565 + 9893
+ 45303 + 54602 - 1105 - 8201 + 5735| - 6833 + 542 + 57183 - 610 + 11338
+ 53779 + 59922 - 2693 - 17089 + 18747 - 7 802 + 783 + 68150 + 332 + 13589
+ 64 987 + 58559| - 3729 - 7299 + 24740| - 11013 - 681 + 57863 - 1722 - 6 442
+ 56 787 + 60383| - 1619 - 6553] + 18947 - 15990 + 249 + 56475 - 21 - 561
+ 56 940 + 69143 - 2079) - 8508 + 3647| - 7 342 + 1135 + 76275 - 465 + 18200
+ 63 154 + 67500 - 288 - 16212 + 18642 - 6777 + 689 + 58842 - 1455 - 5000
+ 15663 + 20242| + 498 - 2425) + 180 - 2333 + 188 + 20636 + 56 + 4786
+ 12214 + 16834| + 1917 - 4221 + 1817) - 2215 + 268 + 9952 - 22 - 2530
+ 15 452 + 17914 - 820| - 4010 + 4373) - 2824 + 304 + 28338 + 38 + 12581
+ 11774 + 16448| - 1005 - 6491 + 5048| - 3230 + 126 + 4633 - 654 - 7 267
+ 7 501 + 12882 - 1776 - 6786 + 5027| - 3621 + 184 + 24787 + 425 + 17102
+ 18 557 + 20498| - 1285 - 3629 + 4300 - 2612 + 128 + 19168 - 556 + 483
+ 15980 + 19100| - 362 5875| + 5544| - 2789 + 514 + 16097 - 212 - 397
+ 21605 + 19975| + 192 - 2141 + 5997| - 2226 + 176 + 21190 + 407 - 592
+ 22357 + 14156| - 1258| + 1305 + 12895 - 5998 - 1166 + 26299 + 1269 + 5107
+ 13 841 + 15951| - 748| - 2882 + 5238| - 4 466 + 1500 + 1320 - 375 - 14022
+ 12 859 + 17070 - 9| - 2817 + 5842 - 7 236 + 433 + 23601 - 898 + 10309
+ 21348 + 19893| + 1933 - 1680 + 6442 - 3307 + 249 + 35203 + 708 + 13606
+ 16 667 + 18670| - 329| - 1857 + 3231 - 3378 + 194 + 29421 + 151 + 12560
+ 11858 + 17834| - 1532 - 2392) - 2350 - 1233 - 54 + 12151 - 631 + 346
+ 16778 + 18097| + 756 - 3951) + 4854| - 2222 + 402 + 15611 - 130 - 1568
+ 20 181 + 22461 - 1837 - 5393| + 6036 - 2923 - 8 + 18353 + 431 - 1821
+ 10717 + 14220| - 675] - 6974) + 5875| - 2403 + 439 + 14135 + 166 + 2979
+ 22 880 + 23241 - 182 - 4721 + 6837| - 2477 + 352 + 35662 - 265 + 12431
+ 21627 + 22907 - 1539 5488| + 6600 - 2392 - 109 + 12134 + 203 - 9384
+ 18 490 + 17861| - 480 - 2418) + 6603| - 3555 + 134 + 21558 + 30 + 2934
+ 24 870 + 17792| - 1710 + 607 + 11537 - 5 066 - 706 + 24171 - 1955 + 7
+ 14512 + 15591| - 1190| - 2372) + 5551 - 4258 + 27 - 3047 + 372 - 17586
+ 15511 + 19584| - 872 - 2372) + 5873| - 7575 + 37 + 35137 + 266 + 19589
+ 26 765 + 25207 + 444 - 1809| + 7523 - 4156 + 185 + 24386 - 660 - 2564
+ 21162 + 22536| - 1197 - 2098 + 3671 - 2947 + 370 + 34680 - 69 + 13148
+ 11633 + 21354| - a77| - 2572) - 5019 - 2130 + 565 + 16319 - 78 + 4121
+ 24 145 + 25253 - 404| - 3838] + 4995) - 2 265 + 200 + 25276 - 318 + 931
+ 24 692 + 25684| - 973 - 5683| + 7053| - 2362 + 469 + 22466 - 1170 - 2 695
+ 13316 + 16854| + 421) - 6432) + 5697| - 2803 + 43 + 18365 - 180 + 5006
+ 25 146 + 24962 + 263| - 4097 + 5892| - 1611 + 176 + 18011 - 105 - 7311

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

nichtproduzierten Sachvermogen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz
zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermdgensénderungsbilanz abbildet.
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3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2015
Landergruppe/Land 2012 2013 2014 Jan./Aug. |Mai Juni Juli August September p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1092 627 1088 025 1123746 789 979 95 661 105 607 107 200 88 043 105910
Einfuhr 899 405 890 393 910 145 626 186 76 254 81717 82173 72 667 82970
Saldo + 193222| + 197632 + 213601 + 163792 + 19407| + 23890| + 25027 + 15376| + 22940
I. Européische Lander Ausfuhr 747 932 743 067 761914 530 877 65 081 71560 70 496 57 864
Einfuhr 622 784 625 934 642 738 432 799 53 692 56 882 56 940 48 958
Saldo + 125148 + 117133+ 119176 + 98078 + 11389 + 14678| + 13556| + 8907
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 619 535 618 383 648 446 456 804 56 375 61273 60 488 49 341
Einfuhr 502 579 509 738 527 117 358 692 44760 46 964 47 373 40333
Saldo + 116956| + 108645| + 121329| + 98111 + 11616 + 14309| + 13116| + 9008
EWU-Lénder (19)  Ausfuhr 409 356 405 220 413753 287 270 35549 38877 37 846 30119
Einfuhr 340314 343 487 350 550 236 315 29 459 31045 31236 26 289
Saldo + 69041) + 61732 + 63203 + 50955| + 6090| + 7833 + 6610| + 3830
darunter:
Belgien und Ausfuhr 49 377 47 954 47 345 31140 3831 4179 3809 3459
Luxemburg Einfuhr 40 407 41 965 42 548 26 764 3324 3381 3350 3182
Saldo + 8970| + 5989| + 4797 | + 4376 + 507 + 798| + 458| + 277
Frankreich Ausfuhr 102 439 99 250 100 580 68 166 8543 9 080 8611 6287
Einfuhr 63 637 63 489 66714 44 039 5251 5911 5546 4668
Saldo + 38803+ 35761|+ 33866|+ 24127) + 3292 + 3169 + 3065 + 1619
Italien Ausfuhr 55 504 53212 54 240 38 228 4 885 5394 5271 3403
Einfuhr 47 946 46911 48 522 32581 4077 4415 4690 3373
Saldo + 7558 + 6301 + 5718) + 5647 + 807| + 979| + 581 + 30
Niederlande Ausfuhr 70 280 70975 72 736 52 543 6173 7 238 7129 6337
Einfuhr 85 765 88 698 87 796 58 570 7514 7 554 7 488 7048
Saldo - 15484| - 17723 | - 15060 | — 6027| - 1341 - 316| - 359| - 712
Osterreich Ausfuhr 56 551 56 217 55 807 37 880 4607 5 045 5054 4440
Einfuhr 36 393 36734 36218 24 644 3018 3181 3339 2789
Saldo + 20158| + 19483|+ 19590+ 13237 + 1589 + 1863| + 1714 + 1651
Spanien Ausfuhr 31047 31349 34 820 25494 3272 3473 3552 2498
Einfuhr 23206 23639 24 804 17 362 2300 2316 2397 1589
Saldo + 7841 + 7709 + 10016| + 8132 + 972 + 1157 + 1154 + 909
Andere Ausfuhr 210179 213163 234 693 169 534 20826 22 395 22 642 19221
EU-Lander Einfuhr 162 264 166 251 176 567 122 377 15 300 15919 16 136 14 044
Saldo + 47915 + 46912| + 58126|+ 47157) + 5526| + 6476 + 6506 + 5178
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 70 847 71280 79 163 59 452 6970 7779 8277 6 553
Konigreich Einfuhr 41 469 39 466 38 545 25776 3159 3204 3306 2981
Saldo + 29379+ 31815|+ 40618| + 33675| + 3811 + 45750 + 497 + 3572
2. Andere europdische Ausfuhr 128 398 124 684 113 468 74074 8705 10 287 10 008 8524
Lander Einfuhr 120 206 116 196 115 621 74107 8932 9918 9 567 8625
Saldo + 8192 + 8488\ - 2153 - 33| - 227| + 369| + 441 - 101
darunter:
Schweiz Ausfuhr 48 933 46 924 46 202 32661 3751 4412 4277 3653
Einfuhr 37775 38 321 39392 28115 3410 3803 3732 3228
Saldo + 11158 + 8603 | + 6810 + 4546 + 341 + 610 + 544) + 425
1. AuBereuropéische Ausfuhr 340980 341213 358 337 257 479 30331 33953 36 453 29948
Lander Einfuhr 276 620 264 459 267 407 193310 22562 24758 25233 23710
Saldo + 64360 + 76754+ 90930|+ 64168) + 7770 + 9195 + 11219| + 6238
1. Afrika Ausfuhr 21920 21803 22 505 16 298 1925 2208 2221 1817
Einfuhr 24145 23108 20 242 12 464 1624 1688 1580 1348
Saldo - 2224 - 1305) + 2263 + 3834 + 300 + 520 + 641 + 469
2. Amerika Ausfuhr 128 703 130 427 135 293 103 793 12317 14 066 14 480 11996
Einfuhr 80 549 75023 74191 55 698 6638 7322 7 140 6552
Saldo + 48154| + 55404 | + 61103 + 48096| + 5678| + 6744) + 7340 + 5444
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 86 971 89 348 95 928 74818 8632 10 005 10 543 8 560
Einfuhr 51070 48 582 49 207 38810 4 485 5110 4937 4473
Saldo + 35901| + 40766|+ 46721+ 36009 + 4148| + 4894 + 5607 + 4087
3. Asien Ausfuhr 179 630 179 038 190 973 130619 15291 16 823 18725 15 242
Einfuhr 167 873 162 960 170 050 123179 14053 15 458 16 221 15583
Saldo + 11757 | + 16 077 | + 20923 + 7439 + 1237 + 1365 + 2504 - 340
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 32503 32754 35462 25723 3158 3181 3920 3171
und mittleren Einfuhr 8134 8921 7 865 4983 666 701 625 591
Ostens Saldo + 24369| + 23833|+ 27598|+ 20740 + 2492| + 2480 + 3295 + 2580
Japan Ausfuhr 17 138 17 076 16910 11204 1168 1484 1666 1291
Einfuhr 21910 19 492 19 007 13327 1662 1702 1695 1589
Saldo - 4772\ - 2416 - 2097 - 2122 - 494| - 218| - 28| - 298
Volksrepublik Ausfuhr 66 746 66 912 74 369 47 826 5537 6186 6524 5392
China 2) Einfuhr 78 529 74 544 79 828 58 962 6 549 7 263 7 950 7 561
Saldo - 11783 - 7633 - 5459 | - 11137 - 1012 - 1078 - 1426 - 2169
Neue Industriestaaten ~ Ausfuhr 45 651 45 894 48 476 34520 4174 4534 4939 4018
und Schwellenlander  Einfuhr 37428 36672 38782 27 826 3213 3539 3562 3512
Asiens 3) Saldo + 8223 + 9222| + 9695| + 6695| + 960 | + 995| + 1377 + 506
4. Ozeanien und Ausfuhr 10 727 9 946 9 566 6768 799 857 1028 892
Polarregionen Einfuhr 4054 3368 2924 1969 246 290 293 227
Saldo + 66721 + 65781 + 66411 + 4799 + 5541 + 5671 + 7351 + 665

* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Da-
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem russalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Tai-
neuesten Stand. EWU einschl. Litauen. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf wan und Thailand.
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4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- |Sonstige
fur die kations-, EDV- |unternehmens-|
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2)  |entgelt einkommen | einkommen 3)
2010 - 27477 - 8381 - 32775 + 8762 + 871 + 670 - 3912 + 2863 + 1557 + 47948 + 1596
2011 - 32471 - 8533 - 33755 + 7823 + 2389 + 857 - 6787 + 2939 + 3314 + 64707 + 1081
2012 — 35905 - 10199 - 35422 + 8784 + 3020 + 1404 - 9547 + 3103 + 3616 + 62193 + 1002
2013 — 44755 - 12063 - 37713 + 8181 + 3522 - 858 - 6358 + 3076 + 1069 + 57677 + 1195
2014 - 39967 - 13079 - 37649 + 6333 + 4284 + 2472 - 2859 + 2930 + 1036 + 64859 + 850
2014 1.Vj. - 7378 - 3566 - 5883 + 1294 + 1114 + 124 - 388 + 753 + 873 + 17 648 - 999
2.Vj. - 8201 - 3080 - 8568 + 1721 + 1063 + 619 - 351 + 782 + 50 + 6526 - 841
3.Vj. - 17089 - 3216 - 15909 + 1757 + 807 + 171 - 882 + 719 - 275 + 20018 - 996
4.Vj. - 7299 - 3217 - 7288 + 1561 + 1300 + 1557 - 1238 + 677 + 388 + 20667 + 3686
2015 1.Vj. - 6553 - 3052 - 5798 + 1742 + 1158 + 234 - 767 + 867 + 801 + 19225 - 1078
2.Vj. - 8508 - 2254 - 8660 + 1317 + 1223 + 1302 - 1562 + 808 + 9 + 4866 - 1228
3.Vj. - 16212 - 3120 - 16757 + 2795 + 988 + 515 - 926 + 748 - 358 + 20204 - 1204
2014 Nov. - 2418 - 1082 - 179 + 503 + 381 + 159 - 502 + 238 + 126 + 6890 - 412
Dez. + 607 - 860 - 988 + 644 + 584 + 1255 - 106 + 180 + 103 + 6924 + 4510
2015 Jan. - 2372 - 1151 - 1404 + 907 + 172 - 75 - 682 + 283 + 274 + 5653 - 376
Febr. - 2372 - 816 - 1825 + 221 + 381 - 88 - 385 + 280 + 283 + 5873 - 283
Mérz - 1809 - 1085 - 2569 + 614 + 605 + 397 + 300 + 304 + 244 + 7698 - 420
April - 2098 - 740 - 1785 + 504 + 342 + 84 - 627 + 303 - 36 + 4127 - 420
Mai - 2572 - 770 - 2688 + 429 + 561 + 245 - 677 + 309 + 39 - 4629 - 430
Juni - 3838 - 744 - 4186 + 384 + 320 + 974 - 258 + 196 + 6 + 5368 - 379
Juli - 5683 - 1145 - 489 + 1090 + 216 - 116 - 766 + 262 - 173 + 7583 - 357
Aug. - 6432 - 886 - 6858 + 784 + 575 + 133 - 402 + 261 - 87 + 6177 - 393
Sept. - 4097 - 1089 - 5004 + 921 + 197 + 498 + 243 + 225 - 98 + 6444 - 454
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts- Einnahmen von auslandischen militarischen Dienststellen. 3 Enthalt u.a. Pacht,
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben offentlicher Stellen fiir Dienst- Produktions- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
leistungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den
5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland 6. Vermogensanderungsbilanz der
(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Persénliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a.  |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermégen | ibertragungen
2010 - 39669 - 24 953 - 4720 + 4156 - 14717 - 3035 - 3035 + 1219 + 2304 - 1085
2011 - 35505 - 21001 - 4475 + 6718 - 14504 - 2977 - 2977 + 1642 + 1148 + 494
2012 - 40139 - 25752 - 5451 + 5206 - 14387 - 2952 - 2952 + 1427 + 1743 - 316
2013 - 43041 - 28 147 - 4051 + 6173 - 14893 - 3250 - 3229 + 1142 + 1111 + 31
2014 - 40658 - 27 541 - 5242 + 7953 - 13116 - 3476 - 3451 + 2826 + 2736 + 90
2014 1.Vj. - 15009 - 11988 - 1780 + 1285 - 3021 - 870 - 863 + 2182 + 934 + 1248
2.Vj. - 6833 - 2 662 - 763 + 4998 - 4172 - 869 - 863 + 542 + 811 - 269
3.Vj. - 7 802 - 4501 - 1048 + 930 - 3301 - 870 - 863 + 783 + 725 + 58
4.Vj. - 11013 - 8390 - 1651 + 740 - 2623 - 866 - 863 - 681 + 266 - 947
2015 1.Vj. - 15990 - 13 065 - 2614 + 1256 - 2925 - 885 - 881 + 249 - 6 + 255
2.Vj. - 7 342 - 1999 - 1162 + 6118 - 5343 - 884 - 881 + 1135 + 1159 - 24
3.Vj. - 6777 - 3904 - 1192 + 1200 - 2872 - 885 - 881 + 689 + 844 - 155
2014 Nov. - 3555 - 2738 - 491 + 15 - 817 - 289 - 288 + 134 + 388 - 255
Dez. - 5 066 - 3985 - 790 + 600 - 1081 - 288 - 288 - 706 - 252 - 454
2015 Jan. - 4258 - 3337 - 1462 + 752 - 922 - 295 - 294 + 27 - 20 + 47
Febr. - 7575 - 6 680 - 470 + 234 - 895 - 296 - 294 + 37 + 91 - 54
Mérz - 4156 - 3048 - 683 + 270 - 1108 - 295 - 294 + 185 - 77 + 262
April - 2947 - 2010 - 511 + 1045 - 936 - 295 - 294 + 370 + 427 - 57
Mai - 2130 + 975 - 179 + 3673 - 3105 - 295 - 294 + 565 + 448 + 116
Juni - 2 265 - 964 - 472 + 1400 - 1301 - 295 - 294 + 200 + 283 - 83
Juli - 2362 - 1355 - 463 + 274 - 1008 - 295 - 294 + 469 + 539 - 69
Aug. - 2803 - 1981 - 441 + 272 - 822 - 295 - 294 + 43 + 296 - 253
Sept. - 1611 - 568 - 288 + 655 - 1042 - 295 - 294 + 176 + 10 + 167
1 Ohne Vermégensibertragungen, soweit erkennbar. Enthélt unentgeltliche versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.

tragungen. 2 Enthalt Pramien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
2014 2015
Position 2012 2013 2014 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Juli Aug. Sept.
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 376169 |+ 36997 |+ 297524+ 13185|+ 245416|- 43541+ 77312)+ 29413|+ 23024|+ 24875
1. Direktinvestitionen + 77735|+ 53360|+ 88717+ 16458|+ 39394|+ 22813+ 17051|+ 5414 |+ 1131+ 10506
Beteiligungskapital + 61084|+ 34189|+ 70251+ 17373|+ 24440|+ 13347+ 12702|+ 3385|+ 5287 |+ 4029
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 21052|+ 14523|+ 22241|+ 1579|+ 10758|+ 2745+ 3995| - 458 | + 3551 |+ 902
Direktinvestitionskredite + 16651|+ 19171|+ 18465|- 915|+ 14954 |+ 9466 |+ 4349 | + 2028 - 4156 | + 6477
2. Wertpapieranlagen + 109712 |+ 143233|+ 149521+ 35510|+ 56618|+ 27266|+ 27735]+ 11882|+ 5218|+ 10635
Aktien 2) + 11675|+ 19019|+ 10610|+ 3328+ 260|+ 10708|+ 1372+ 3450+ 680 |- 2757
Investmentsfondanteile 3) + 21667 |+ 31939|+ 38324|+ 6105+ 17 448|+ 8142 |+ 4706 |+ 4841 |+ 1449 |- 1585
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 75913|+ 87772|+ 99162|+ 28763|+ 32761|+ 11149|+ 28504|+ 4705|+ 4331|+ 19469
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 456 |+ 4503|+ 1425|- 2686|+ 6149|- 2733|- 6847|- 1114|- 1241|- 4492
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 24386|+ 24286|+ 31783|+ 699 |+ 11702|+ 5855|+ 2588|+ 4789|- 1513|- 688
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 163040|— 184720|+ 30068|— 44057+ 137724|- 59823|+ 31393|+ 8497|+ 18368|+ 4528
Monetdre Finanzinstitute 8) - 66080|- 56647|+ 76332|- 2366|+ 39134|- 35503|+ 17430|+ 469|+ 9455|+ 7505
langfristig — 47912|- 50495|+ 21176|+ 12562|+ 7417|+ 2812|+ 2470|- 3686|+ 3993|+ 2162
kurzfristig - 18169|- 6152|+ 55156|— 14928|+ 31718|- 38315|+ 14960|+ 4155|+ 5462|+ 5343
Unternehmen und Privat-
personen 9) — 13394|+ 10049|- 10409|- 27394|+ 28012|- 10894|- 13073|- 6760|- 10259|+ 3946
langfristig + 337 |+ 910 | + 852 |+ 1738|+ 11291+ 3085|+ 4948|+ 2592|+ 962 | + 1394
kurzfristig - 13731|+ 9139|- 11261|- 29132|+ 26883|- 13979|- 18021|- 9352|- 11221|+ 2552
Staat + 49836+ 7397|+ 14024|+ 4777|- 279|- 12798|+ 2937|+ 3277|+ 474 | - 814
langfristig + 49846|+ 15078|- 2372|- 1305|- 3690|- 1615|— 791 |- 589 | - 308 + 106
kurzfristig - 10— 7681+ 16396+ 6082|+ 3411|- 11183+ 3728|+ 3866+ 782 |- 920
Bundesbank + 192679|— 145519|— 49880|— 19074|+ 70856|— 628+ 241000+ 11511|+ 18698|—- 6109
5. Wahrungsreserven + 1297 |+ 838|- 2564|- 1722|- 21| - 465 | - 1455|- 1170|- 180 - 105
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 218708 |- 170923 |+ 54204|- 44678|+ 188940|- 80629|+ 18470+ 6947 | + 4659 |+ 6 864
1. Direktinvestitionen + 42110|+ 44384+ 5508 |- 5968+ 14681|+ 18894+ 10822|- 5332 |+ 2300+ 13855
Beteiligungskapital + 9959 |+ 7499 |+ 22527+ 10841 |+ 5872 |+ 6991 |+ 2894 |- 621 |+ 2931+ 585
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 2552 |+ 585 |+ 5427 |+ 968 | + 4025+ 2288 |+ 2745|+ 685 |+ 1297 |+ 763
Direktinvestitionskredite + 32150|+ 36885|- 17020|- 16809|+ 8809+ 11903+ 7928 - 4711 |- 631|+ 13270
2. Wertpapieranlagen + 54951)|- 21263|+ 21679|- 10735|+ 6466|- 25410|- 19900|- 15650+ 3698|- 7948
Aktien 2) + 2281 |+ 5024 |+ 8328 |+ 2946 |+ 1615|+ 8739 - 5135|- 3272|- 18| - 1845
Investmentsfondanteile 3) - 3422|+ 6086|- 5642|- 3457|+ 4699|- 3756|+ 3673|+ 437 |+ 978 |+ 2258
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 56198 |- 9467+ 21410|+ 6441 |- 13842|- 28495|- 23333|- 15909|+ 447 | - 7 871
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 107 |- 22907|- 2417)- 16665|+ 13994 - 1899+ 4895+ 3094 |+ 2291 |- 490
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 121648 |- 194044 |+ 27017|—- 27975|+ 167793|- 74113 |+ 27547+ 27929|- 1339+ 958
Monetére Finanzinstitute 8) + 51508|- 158237+ 32495|- 33557+ 105678|— 45222|- 6841+ 21274|+ 6123|- 28081
langfristig - 10250|- 16733|- 14555|- 675|- 9793|- 7942|+ 895|- 2528|+ 3939|- 516
kurzfristig + 61758|— 141504|+ 47050|— 32882|+ 115470|- 37279|- 1578|+ 23803|+ 2184|- 27565
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 8668|—- 8583|+ 4141|- 6789|+ 20844|- 17300|+ 1408|- 780|- 7876|+ 10064
langfristig - 56|- 13790)|- 5331|- 936 |+ 5221+ 8537|+ 5304|+ 2820|+ 101+ 2383
kurzfristig + 8724|+ 5207|+ 9473|- 5853|+ 20322|- 25837|- 3896|- 3600|- 7977|+ 7681
Staat - 31011|- 1577|- 5594|- 3916|+ 6146|— 17550|- 476+ 1294|+ 2364|- 4133
langfristig + 35994|+ 9302|- 914 |- 892|- 4085|- 68|+ 7|- 300 |+ 347\ - 41
kurzfristig - 67005|- 10878|- 4680|— 3023|+ 10231|- 17483|- 482+ 1593|+ 2017|- 4092
Bundesbank + 92482|- 25647|- 4025|+ 16287|+ 35125|+ 5959|+ 27299|+ 6141|- 1950|+ 23107
Il. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 1574611+ 2079201+ 243320|+ 578631+ ©56475|+ 76275|+ 58842|+ 22466|+ 18365|+ 18011

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 Enthélt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen Wahrungsunion ©
Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abziiglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4 |Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
95316 93 940 29312 1598 6 863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32287 1948 6383 52 420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93 815 32676 1894 5868 53377 6947 - 6851 - 8287 92 475
76 147 93 215 35 005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10477 65670
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40 522 18780 4995 166 66 222 37726
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83309 12 085
93 110 71335 35495 1512 5036 29292 21110 7 851 665 95 029 - 1919
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43 184 29 886 902 115396 14 872
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134724 - 30335
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 2527 176 607 2 885
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 941 - 7166
323 286 125 541 83939 13 263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 701 75 585
524 695 162 100 115 403 14 104 4 636 27 957 337 921 325553 24 674 273 295 251 400
714 662 184 603 132874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333793 380 869
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 426 026 494 976
721741 143 753 94 876 12 837 7961 28 080 523 153 510 201 54 834 399 799 321942
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 837 281967
871508 183 222 132131 13375 8637 29079 625 570 612572 62715 414 303 457 205
852611 188 447 136 454 13526 8877 29590 601 719 588 722 62 445 399 626 452 985
857 433 173 980 122 844 13336 8760 29 040 620 862 607 866 62 590 414310 443 123
832 746 169 105 118 228 13272 8712 28893 602 185 589 189 61455 405918 426 828
798 888 150 825 100 280 13 236 8690 28618 588 473 575 477 59 589 393 961 404 927
807 165 158 611 109 338 12 960 8690 27 623 589 421 576 469 59133 398 251 408 914
808 649 164 477 114714 13018 8416 28330 586 580 573 628 57 590 398 868 409 781
796 646 156 452 107 819 12 920 8375 27 337 583 320 570 368 56 873 398 035 398611
785 449 154 486 106 477 12941 7981 27 086 574 449 561497 56 514 421 360 364 089
761 730 148 010 99 631 12 962 7 945 27 473 557 441 544 488 56 278 409 079 352 651
721741 143 753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 399 799 321942
716 868 149 930 100 432 13 030 8080 28 388 512785 500 357 54153 402 189 314679
718 317 152 432 104 678 12 862 7728 27 165 511 660 499 232 54 225 389 297 329 020
687 557 150 615 102 179 12 866 7720 27 850 482 503 470 075 54 440 376 533 311024
692 956 150 048 101 564 13 057 7 893 27 534 490 117 477 688 52792 397 660 295 296
680 888 148 949 100 274 13213 7912 27 550 479 290 466 862 52 649 400 885 280 003
678 136 153 017 104 600 13213 7 582 27 622 474 245 461 817 50 874 394 597 283 539
660 521 154 885 105317 13 497 7 665 28 406 455977 443 548 49 659 372 693 287 828
681324 156 411 106 079 13794 7 339 29199 476 732 464 303 48 181 374 337 306 987
696 802 156 367 104 629 14113 7751 29873 492 348 479 920 48 087 380316 316 486
681790 154 133 101 929 14125 7 628 30450 481 136 468 708 46 521 392583 289 207
682 969 155 424 103 245 14 045 7520 30615 480 294 467 866 47 250 399 026 283943
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 837 281967
751 062 176 741 121 607 14 895 6 488 33751 527 698 515 266 46 623 451 674 299 388
744 552 172 120 116 647 14 956 6361 34157 525 795 513 365 46 637 442 744 301 808
767 856 176 922 119 988 15311 5944 35679 544130 531701 46 804 433 272 334 584
762 437 171 758 116 812 14 967 5796 34184 544 620 532192 46 058 436 347 326 090
758 500 173 842 118 141 15124 5744 34833 538 619 526 191 46 039 438 633 319 867
756 263 168 299 113 838 15 000 5617 33844 543 502 531074 44 461 443 611 312 651
763 247 163 071 108 872 15172 4919 34107 555013 542 585 45 162 449 950 313297
781 286 162 917 110012 14 934 5164 32807 573712 561 284 44 657 447 730 333556
774 428 161922 108 959 14941 5191 32831 567 602 555174 44903 470 839 303 589
786 694 166 664 112 836 15126 5199 33503 575 246 562 818 44 784 478 529 308 165

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber allen Landern innerhalb und
auBerhalb der Europdischen Wahrungsunion. Bis Dezember 2000 sind die Bestdnde
zu jedem Quartalsende aufgrund der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen;
innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grund-
lage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar 2001 werden alle Monatsendstdnde
zu Marktpreisen bewertet. 1 Enthélt vor allem die Netto-Forderungen aus dem

Target-System (in der jeweiligen Ladnderabgrenzung), seit November 2000 auch die
Salden gegenuber den Nicht-EWU-Zentralbanken innerhalb des ESZB. 2 In der Haupt-
sache langfristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euro-
Waéhrungsgebiets. 3 Einschl. Schatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl.
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Er6ffnungs-
bilanz der Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)

gegeniiber dem Ausland

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
bei aus- Finanz- gewahrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs- | An-
insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen
Alle Lander
698599| 242387| 456212| 285123| 171089| 155392 15697 | 871795| 172099| 699696| 538839| 160857 95131 65726
740809| 271964| 468845| 294248| 174597| 158825 15772 910837| 170262| 740575| 578391 162 184 94 292 67 892
779109| 280526| 498583| 319761 178822 163734 15088 | 920620 142676| 777944| 616341 161 603 94 646 66 957
812778| 276370| 536408| 351186| 185222| 170423 14799| 922628| 148746| 773882| 609827| 164055 97 641 66 413
869 591 299733 569 858 376 549 193 309 178 392 14918 956 906 159 624 797 281 631613 165 668 97 019 68 649
875930| 306468| 569462| 379450| 190012| 175225 14787 | 971466 160895| 810571| 644661 165911 96 643 69 268
870905 294788 576 117 380870 195 247 180 643 14 604 972 187 149 054 823133 645 740 177 392 104 329 73 064
867 186 290 223 576 963 383310 193 653 179 047 14 605 966 186 150 551 815 635 640 727 174 908 100 759 74149
848110 282913| 565196| 379026| 186171 171 628 14543 | 945220 144209| 801011| 632056| 168955 96 008 72 946
857 427 282 109 575319 382 888 192 431 177728 14703 967 745 144 903 822 842 644 425 178 418 104 196 74 222
Industrieldander "
615925| 240265| 375660| 258453| 117207| 104915 12292| 785925| 169535| 616390| 502139| 114251 80 491 33760
653244| 269560| 383684| 265387| 118297| 104957 13339| 824118 167853| 656265| 542976| 113289 79 107 34181
689637| 277223| 412414| 291000| 121414| 108082 13332| 833922 141307| 692615 579018| 113597 78 921 34676
713600| 271498| 442103| 317132 124971 111871 13100| 835644| 147572 688072| 572267| 115805 80 626 35178
761717) 295713| 466004| 335137| 130867| 117560 13307| 861866| 151156 710710 594619| 116091 80518 35573
767 959 302 222 465 738 337515 128 222 115 094 13128 877 838 153 148 724 691 609 304 115 386 79 464 35922
764620 290757| 473863| 339794| 134069| 121150 12919| 878998| 143794| 735204| 611318] 123886 86 839 37 047
760327| 286149| 474178| 342125| 132053| 119046 13007 | 875676| 147213| 728463| 606775| 121687 84014 37673
741 309 277 985 463 324 338478 124 845 111921 12924 853 938 141 169 712769 598 043 114726 78 257 36 468
7513041 2770231 4742811 3438861 1303951 117272 13123| 8744541 1422081 7322461 608921 123325 85773 37551
EU-Lander "
508 071| 225583| 282488 196132 86 356 76 472 9884| 660137| 157465| 502672| 421679 80 993 54 370 26 623
541602| 247534| 294068 209426 84 642 74167 10474| 695152| 156550| 538602| 458488 80114 53 607 26 507
582038| 2627838| 319249| 232788 86 461 75934 10527 | 699765| 127084| 572681| 493383 79 298 52975 26323
600 437 256 437 344 001 255518 88 483 77 872 10611 700 737 133331 567 406 486 649 80 757 53878 26 879
639 968 278 614 361354 267 817 93 537 82727 10810 722 493 142 080 580 413 498 770 81643 54 755 26 888
645392| 285057| 360335| 268646 91 689 81051 10638| 728229| 143509| 584720| 503588 81132 54012 27120
639682 275069| 364613| 268609 96 004 85591 10413 | 727292| 134772| 592520| 506198 86 322 59 100 27 222
634 521 268 933 365 588 270185 95 402 84 905 10 497 723 351 136 504 586 847 501 421 85426 57 779 27 647
619378 262245| 357133| 267851 89282 78 834 10448| 707 425| 130473| 576952| 497289 79 663 52 682 26 981
6244971 2611311 3633661 270467 92 898 82304 105941 7270201 1322841 5947361 509562 85174 57 884 27 290
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
372493| 171907| 200586| 142530 58 056 52125 5931| 529244| 103827| 425417| 370898 54519 37188 17 331
392642 188317| 204325| 149452 54873 48 975 5898| 572475| 110053| 462423| 408485 53937 36741 17 196
422 440 196101| 226339| 170696 55 643 49 469 6175| 593680| 100922| 492758| 439537 53221 36 389 16 832
444124 201453| 242671 186 318 56 353 50 132 6220 591186| 105388| 485798| 433325 52472 35555 16918
467 235| 211821| 255414| 195923 59 491 53091 6399| 606337 108240| 498097| 444765 53331 36 538 16 793
479567| 225078| 2544838| 195997 58 491 52122 6369| 605974| 106987| 498987| 446062 52924 36 027 16 898
471476| 213883| 257593| 196674 60919 54 568 6351| 603428 99690 | 503738| 447849 55 889 39127 16 762
474133| 212322| 261810| 200746 61064 54 597 6467 | 604864| 103576| 501288| 445406 55 882 38934 16 948
462 921 207 471 255 449 198 289 57 160 50 596 6 564 594 319 98 768 495 551 444 007 51544 35333 16 211
465363 208602| 256761 198 750 58011 51436 6574| 600801 100418| 500383| 446073 54310 38277 16 032
Schwellen- und Entwicklungslander 3
82 674 2122 80 552 26 670 53882 50 477 3405 85870 2564 83306 36 700 46 606 14 640 31966
87 552 2 404 85 147 28 858 56 289 53 856 2432 86 688 2 409 84279 35415 48 864 15181 33683
89 466 3303 86 163 28759 57 403 55 647 1756 86 694 1368 85325 37323 48 002 15723 32280
99 174 4872 94 302 34 051 60 251 58 552 1699 86 982 1174 85 808 37 560 48 248 17 014 31234
107 035 3349 103 686 41412 62 274 60 663 1611 87 531 1160 86 371 36794 49 577 16 501 33076
107 117 3575| 103543 41934 61608 59 949 1659 86 994 1314 85 681 35156 50525 17179 33346
105 435 3367| 102068 41076 60 992 59 307 1685 89 026 1298 87728 34223 53506 17 489 36 017
106 038 3449 102 589 41185 61404 59 806 1598 88 299 1327 86 972 33752 53220 16 745 36 476
105 872 4198 101674 40 547 61127 59 509 1618 89 382 1383 87 999 33813 54 186 17 708 36 478
105 165 4344] 100821 39001 61820 60 240 1580 91518 1124 90 395 35303 55091 18 421 36 671
* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegenutber Erhebung und einem neuen Berechnungsverfahren. 1 Ab Juli 2013 einschl.

dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statis-
tisch bedingte Zu- und Abgange sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderun-
gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich-
bar. Ab Berichtsmonat Dezember 2012 basieren die Ergebnisse auf einer erweiterten

Kroatien. 2 Ab Januar 2011 einschl. Estland; ab Januar 2014 einschl. Lettland; ab
Januar 2015 einschl. Litauen. 3 Alle Lander, die nicht als Industrielander gelten. Ab
Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba und Curacao und St.Martin
(niederl.Teil); bis Juni 2013 einschl. Kroatien. r Berichtigt.
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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
Australien China Dénemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY D DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
1,6523 7,4355 121,32 1,5840 8,3104 8,8075 1,6003 1,0658 0,65874
1,5889 2) 7,6168 7,4538 99,47 1,3706 8,1129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 7,4131 7,4521 108,68 1,3864 8,0484 9,2551 1,5105 0,8956 0,62187
1,7376 7,8265 7,4305 118,06 1,4838 7,5086 9,1611 1,4670 0,9456 0,62883
1,7379 9,3626 7,4307 130,97 1,5817 8,0033 9,1242 1,5212 1,1312 0,69199
1,6905 10,2967 7,4399 134,44 1,6167 8,3697 9,1243 1,5438 1,2439 0,67866
1,6320 10,1955 7,4518 136,85 1,5087 8,0092 9,2822 1,5483 1,2441 0,68380
1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 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
1,4436 7,7635 7,4448 136,85 1,4214 8,3136 9,1797 1,2078 1,2673 0,78861
1,4432 7,6411 7,4415 145,03 1,4136 8,4912 9,2384 1,2027 1,2472 0,79054
1,4928 7,6330 7,4402 147,06 1,4216 8,9802 9,4043 1,2026 1,2331 0,78830
1,4390 7,2269 7,4406 137,47 1,4039 8,9320 9,4167 3) 1,0940 1,1621 0,76680
1,4568 7,0960 7,4501 134,69 1,4199 8,6188 9,4901 1,0618 1,1350 0,74051
1,4008 6,7623 7,4593 130,41 1,3661 8,6434 9,2449 1,0608 1,0838 0,72358
1,3939 6,6863 7,4655 128,94 1,3313 8,5057 9,3254 1,0379 1,0779 0,72116
1,4123 6,9165 7,4612 134,75 1,3568 8,4103 9,3037 1,0391 1,1150 0,72124
1,4530 6,9587 7,4603 138,74 1,3854 8,7550 9,2722 1,0455 1,1213 0,72078
1,4844 6,8269 7,4616 135,68 1,4124 8,9357 9,3860 1,0492 1,0996 0,70685
1,5269 7,0626 7,4627 137,12 1,4637 9,1815 9,5155 1,0777 1,1139 0,71423
1,5900 7,1462 7,4610 134,85 1,4882 9,3075 9,3924 1,0913 11221 0,73129
1,5586 7,1346 7,4601 134,84 1,4685 9,2892 9,3485 1,0882 1,1235 0,73287

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

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

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

29. Dezember 2000. 3 Aufhebung des Mindestkurses von 1 EUR = 1,20 CHF am
15. Januar 2015.

Ab Land Wahrung ISO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holléndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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XIl. AuBBenwirtschaft

12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.V}.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Auenwert 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 (sieche Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und August 2015, S. 42 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 Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumdanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Kénigreich

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-19 1) EWK-38 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 26 ausgewahlte Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 26 ausge-
Basis der des Brutto- in der Basis der Lander wahlte
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- auBerhalb 37 Industrie- 37 56
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes  |insgesamt EWU-Lander | der EWU Lander 5) lénder 4) Lander 5) Lander 6)
96,3 96,0 96,0 95,9 96,5 95,8 97,8 99,5 95,7 97,6 98,2 98,0 97,7
87,1 86,5 85,8 84,9 87,9 85,7 91,7 97,3 85,0 90,7 92,9 92,0 90,9
87,8 87,1 86,3 85,9 90,5 86,9 91,5 96,3 85,8 90,0 93,0 91,4 90,8
90,1 90,2 89,3 89,2 95,0 90,5 92,1 95,3 88,3 90,6 93,6 92,0 91,8
100,7 101,3 100,2 100,6 106,9 101,4 95,5 94,4 97,4 94,8 97,1 96,6 96,8
104,5 105,0 103,1 104,2 11,5 105,1 95,7 93,2 99,7 95,1 98,5 98,0 98,4
102,9 103,6 100,9 102,2 109,5 102,6 94,5 91,9 98,7 92,9 98,5 97,0 96,7
102,8 103,5 100,2 101,2 109,4 101,9 93,4 90,3 98,2 91,2 98,7 96,5 96,0
106,3 106,3 102,1 103,5 112,9 103,9 94,3 89,4 102,1 91,5 100,9 97,9 97,2
109,4 108,4 103,5 106,7 1171 105,9 94,4 88,0 105,2 90,5 102,3 97,9 97.3
110,8 109,1 104,3 11,5 120,0 106,9 94,6 88,8 104,3 91,0 101,9 98,1 97,6
103,6 101,3 95,8 103,6 11,5 97,9 92,0 88,4 97,6 87,0 98,8 93,7 92,1
103,3 100,3 93,7 102,2 112,2 97,3 91,6 88,2 97,0 86,2 98,2 92,8 91,4
97,6 95,0 88,2 95,8 107,0 92,5 89,8 88,2 92,1 83,6 96,0 89,8 88,4
101,2 98,2 91,4 98,9 111,9 95,6 92,2 88,7 97,8 85,7 98,4 91,7 90,4
101,8 97,9|p) 91,6|P) 100,4 114,7 96,1 92,9 89,5 98,4 86,5 98,6 91,9 91,1
95,2 92,7 104,3 90,3 94,8 88,6 87,1
95,0 92,6 86,5 93,5 104,4 90,3 89,0 88,2 90,1 82,8 94,9 88,5 87,0
97,0 94,5 106,6 92,2 95,7 89,5 88,2
97,6 95,1 107,3 92,6 95,8 89,6 88,2
97,0 94,4 88,4 94,8 106,7 91,9 90,1 88,3 92,8 83,9 95,9 89,4 88,0
98,4 95,8 108,2 93,2 96,5 90,0 88,6
100,1 97,4 109,8 94,4 97,5 91,1 89,6
101,3 98,3 90,7 98,6 111,0 95,1 91,5 88,4 96,4 85,2 98,0 91,5 89,9
99,8 97,1 109,2 93,8 97,6 90,9 89,2
100,0 97,1 109,5 93,7 98,0 91,1 89,4
100,1 97.3 90,8 98,0 109,7 94,0 92,0 88,6 97,4 85,3 98,1 91,1 89,4
101,1 98,2 111,8 95,6 98,4 91,7 90,5
101,0 98,1 11,8 95,6 98,6 91,7 90,5
101,7 98,7 91,5 99,1 1133 96,7 92,2 88,6 98,0 85,7 98,6 91,9 91,0
101,6 98,4 113,2 96,5 98,6 91,8 90,9
102,5 99,1 1141 96,9 98,9 92,2 91,2
102,2 98,8 92,4 99,8 1141 96,7 93,1 89,0 99,6 86,6 98,9 92,1 91,2
103,4 100,0 115,7 98,1 99,3 92,8 92,0
103,0 99,5 115,8 98,1 99,2 92,6 92,0
103,2 99,6 93,2 102,4 116,3 98,3 93,4 89,2 100,1 87,1 99,1 92,6 92,1
104,3 100,6 17,5 99,1 99,4 93,2 92,6
104,2 100,4 117,0 98,5 99,2 93,1 92,3
103,6 99,5 93,0 101,8 116,1 97,4 93,3 89,5 99,4 87,2 98,8 92,6 91,6
102,7 98,7 115,1 96,6 98,7 92,3 91,3
102,3 98,2 114,7 96,0 98,6 92,2 91,1
101,5 97,5 91,0|p) 99,9 114,0 95,4 92,5 89,4 97,5 86,1 98,4 91,8 90,8
99,9 95,9 12,3 93,9 98,1 91,1 90,0
99,1 95,0 11,8 93,3 97,7 90,5 89,6
99,0 94,9 p) 89,2|p) 97,7 111,9 93,3 92,4 89,8 96,5 85,5 97,8 90,4 89,6
99,0 94,8 1131 93,9 97,6 90,3 89,9
95,2 91,1 108,9|p) 90,2 95,7 88,2|p) 87,6
93,3 89,5|p) 84,0|P) 92,2 107,0|P) 88,7 90,5 90,4 90,4 83,1 95,2 87,5|p) 86,9
90,6 86,9 103,8|p) 86,0 94,3 86,1|P) 85,3
89,7 86,1 102,4|p) 84,8 94,1 85,7|p) 84,7
91,6 87,91p) 82,4|p) 90,1 104,7 |P) 86,6 90,1 90,6 89,1 82,5 94,6 86,6 |P) 85,7
92,3 88,5 106,0|p) 87,6 94,7 |p) 86,9 |P) 86,2
91,3|p) 87,5 105,1|P) 86,7 94,3 |p) 86,4 |P) 85,7
93,0|P) 89,0 108,1|p) 89,1 . 94,9 p) 87,2|p) 87,1
93,8|P) 89,6 109,6 | pP) 90,2 p) 95,1|p) 87,6|p) 87,8
93,6|p) 89,3 109,0|P) 89,5 p) 95,1|p) 87,5|p) 87,5

und Vereinigte Staaten. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind
Schétzungen beriicksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die EWK-19-Gruppe
(siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lénder: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, In-
dien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Philippinen,
Russische Foderation, Sudafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei und Venezuela. 3 Jahres-
bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 EWU-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab
2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl.
Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl.
Litauen) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz,
Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten. 5 EWU-Lander sowie EWK-19-Lander.
6 EWU-Lander sowie EWK-38-Lander (siehe Fulnote 2).
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Uber die von 2000 bis 2014 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2015 beigeflgte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Dezember 2014

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fUr die Jahre 2015 und 2016

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2013

Januar 2015
— Zur Rolle des Warenhandels in der Entwick-
lung der globalen Ungleichgewichte

— Das Common Credit Assessment System zur
Prifung der Notenbankfahigkeit von Wirt-
schaftsunternehmen

Februar 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2014/2015

Marz 2015

— Ansatzpunkte zur Starkung des Ordnungsrah-
mens der Europaischen Wahrungsunion

— Die Bedeutung der makroprudenziellen
Politik fur die Geldpolitik

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2014

— Wertpapierhalterstatistiken zur Analyse des
Wertpapierbesitzes in Deutschland und
Europa: Methodik und Ergebnisse

April 2015

— Zur Entwicklung der arbeitsmarktbedingten
Staatsausgaben in Deutschland

— Strukturelle Entwicklungen im deutschen
Bankensektor

— Transaktionskassenhaltung von Euro-Munzen
in Deutschland
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Mai 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Fruh-
jahr 2015

Juni 2015

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fUr die Jahre 2015 und 2016 mit einem Aus-
blick auf das Jahr 2017

— Marktfahige Finanzierungsinstrumente von
Banken und ihre Bedeutung als Sicherheiten
im Eurosystem

— Inflationserwartungen: neuere Instrumente,
aktuelle Entwicklungen und wesentliche Ein-
flussfaktoren

Juli 2015

— Zur Wachstumsverlangsamung in den
Schwellenlandern

— Anpassungsmuster von Unternehmen am
deutschen Arbeitsmarkt in der Grofsen Rezes-
sion — ausgewahlte Ergebnisse einer Sonder-
umfrage

August 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2015

September 2015

— Zur jungeren Entwicklung der Buchkredite an
nichtfinanzielle Unternehmen im Euro-Raum

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2014

Oktober 2015

— Das Spar- und Anlageverhalten privater Haus-
halte in Deutschland vor dem Hintergrund
des Niedrigzinsumfelds

— Personalausgaben des Staates: Entwicklung
und Perspektiven

November 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2015

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

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

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

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

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

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

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 86°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Juli 20153

Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 201523

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2009 bis 2014, Mai 20153

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

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2011 bis 2012,
Mai 201523

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 20157

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

29/2015

German labor market and fiscal reforms 1999
to 2008: can they be blamed for intra-euro area
imbalances?

30/2015
A macroeconomic reverse stress test

31/2015
Out of sight, out of mind? On the risk of sub-
custodian structures

32/2015
The winner's curse — evidence on the danger of
aggressive credit growth in banking

33/2015
The organization of knowledge in multinational
firms

34/2015

On the exposure of insurance companies to
sovereign risk — portfolio investments and mar-
ket forces

35/2015
Identifying income and wealth-poor house-
holds in the euro area

36/2015
Asymmetric credit growth and current account
imbalances in the euro area

37/2015
Bracket creep revisited — with and without r>g:
evidence from Germany

38/2015
The credit quality channel: modelling contagion
in the interbank market

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

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

Weitere Anmerkungen siehe S. 86°.
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B Bankrechtliche Regelungen 2a Solvabilitdts- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

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

1 Nur die Tabellenkdpfe und die Erlduterungen sind in eng-
lischer Sprache erhaltlich.
2 Gesetz (ber das Kreditwesen, Januar grsl;lﬁ;ie;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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