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U berblick Im Bann der Staatsschuldenkrise

Die Weltwirtschaft ist im Sommerquartal et-  Weltwirtschaft
was starker gewachsen als in der Vorperiode,
was malBgeblich auf den Wegfall zuvor wir-
kender temporarer Belastungsfaktoren zu-
rickzufihren ist. Allerdings ist die Einschat-
zung der globalen Konjunkturaussichten fiir
das Winterhalbjahr auch aufgrund der erneu-
ten Verscharfung der europaischen Staats-
schuldenkrise erheblich pessimistischer ge-
worden. Zwar zeichnen die harten Aktivitats-
kennziffern bis zuletzt ein weniger ungtns-
tiges Bild. Die relativ frih vorliegenden
Indikatoren, die auf Umfragen bei Unterneh-
men und privaten Haushalten basieren, ten-
dieren aber seit mehreren Monaten deutlich
nach unten und zeigen splrbare Abwarts-
gefahren an.

Die Staatsschuldenkrise in der EWU konnte
die Erholung in Europa belasten und auch
negativ auf die Handelspartner in anderen
Wirtschaftsrdumen ausstrahlen. Vor diesem
Hintergrund ist es von besonderer Bedeu-
tung, dass die betroffenen Lander des Euro-
Raums durch rasche und entschiedene Mal3-
nahmen einen weiteren Verlust an Vertrauen
in die Soliditat ihrer offentlichen Finanzen
verhindern und verloren gegangene Wettbe-
werbsfahigkeit zurtickgewinnen. Dies ist eine
wichtige Voraussetzung, damit sich die unter
Verbrauchern und Unternehmen vorherr-
schende Unsicherheit zurlckbilden kann.
Dabei Uberlagern Zweifel an der Problem-
l6sungskompetenz der nationalen Finanz-
und Wirtschaftspolitik mitunter gunstigere
wirtschaftliche Fundamentaldaten und
Rahmenbedingungen. Die nachlassende



Finanzmaérkte

Teuerung, die stark expansiv ausgerichtete
Geldpolitik in den Industrieldndern sowie das
nach wie vor robuste Nachfragewachstum in
den Schwellenlandern stellen grundsatzlich
gewichtige globale Auftriebskrafte auch in
den kommenden Monaten dar.

Die erhdhte Unsicherheit Uber den Fortgang
der europdischen Staatsschuldenkrise hat seit
der Jahresmitte wesentlich das Geschehen an
den Finanzmarkten bestimmt. Auf europai-
scher Ebene haben die Beschliisse der Staats-
und Regierungschefs auf den Gipfeltreffen
im Juli und im Oktober nicht zu einer nach-
haltigen Entspannung der Lage an den
Finanzmarkten gefuhrt. Neben den bislang
als gefahrdet angesehenen Peripherieldndern
sind nun auch weitere Lander in den kriti-
schen Fokus der Investoren geraten, allen vo-
ran ltalien. Hiermit erreichten die Probleme
erstmals auch wirtschaftlich groBe Mitglieds-
lander des gemeinsamen Wahrungsraumes.

Dabei bleibt auch nach den Beschlissen des
Oktober-Gipfels weiterhin offen, wie ein Ord-
nungsrahmen der Wahrungsunion kinftig
konsistent ausgestaltet sein soll. Hier gilt es
zu entscheiden, ob der bisherige Rahmen mit
finanzpolitischer Eigenverantwortung unter
Vorgabe einiger gemeinschaftlicher Regeln
und mit dem Ausschluss von Gemeinschafts-
haftung gestarkt oder ob eine finanzpoliti-
sche Entscheidungsstruktur mit ultimativen
Eingriffsrechten einer zentralen Ebene in die
nationale Budgetsouveranitat geschaffen
werden soll. Der gegenwartig beschrittene
Weg einer Ausweitung der gemeinschaft-
lichen Haftungselemente und der damit ver-
bundenen Absenkung der Anreize zum
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eigenverantwortlichen Erreichen solider
Staatsfinanzen ohne gleichzeitige deutliche
Starkung der Eingriffsrechte in die nationalen
Haushalte fuhrt zu einem zunehmend inkon-
sistenten Rahmen fur die Wahrungsunion.
Hierdurch erhéht sich die Gefahr unsolider
Staatshaushalte, und auch das Konfliktpoten-
zial mit einer stabilitatsorientierten Geldpoli-
tik nimmt deutlich zu. Die jingste Zuspitzung
der Krise verdeutlicht, dass eine Richtungs-
entscheidung Uber den zukinftigen Rahmen
der Wahrungsunion nicht aufgeschoben wer-
den kann, soll eine weitere Eskalation vermie-
den werden.

Die Eintribung des gesamtwirtschaftlichen
Ausblicks und deren Konsequenzen fur die
Inflationsaussichten veranlassten den EZB-
Rat, Anfang November eine Zinssenkung in
Hohe von 25 Basispunkten zu beschlieBen.
Die negativen Auswirkungen der sich auswei-
tenden Staatsschuldenkrise auf die Finanzie-
rungssituation der Banken lieB ihre Liquidi-
tatsnachfrage beim Eurosystem massiv an-
steigen. In Reaktion darauf beschloss der
EZB-Rat im Oktober die erneute Bereitstel-
lung langerfristiger Liquiditat Gber einen Zeit-
raum von rund 12 Monaten durch zwei zu-
satzliche Geschafte im Oktober und Dezem-
ber sowie die Beibehaltung der Vollzuteilung
in allen Refinanzierungsgeschéaften so lange
wie nétig, mindestens jedoch bis Ende Juni
2012. Die Uberschussliquiditat im Bankensys-
tem erreichte infolge der Unsicherheit an den
Geld- und Finanzmarkten ein Volumen, das
zuletzt im Sommer 2010 beobachtet worden
war. Um der angespannten Finanzierungs-
situation der Banken im Euro-Raum ent-
gegenzuwirken, beschloss der EZB-Rat im

Geldpolitik
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Oktober zudem eine zweite Auflage des An-
kaufprogramms fur gedeckte Schuldver-
schreibungen, dessen Volumen mit 40 Mrd €
um ein Drittel geringer ausfallt als im Mai
2009.

Die seit dem Frihjahr 2010 zu beobachtende
Expansion der Geldmenge M3 hat sich im
dritten Vierteljahr 2011 beschleunigt fortge-
setzt. Die Zunahme gegenlber dem Vorquar-
tal war so hoch wie seit Herbst 2008 nicht
mehr. Hinter der starken Ausweitung der mo-
natlichen Jahreswachstumsraten der Geld-
menge M3 stand jedoch vor allem die gestie-
gene Unsicherheit an den Finanzmarkten. Im
Gegensatz zum Geldmengenwachstum liegt
die Wachstumsrate der Buchkredite an den
inlandischen Privatsektor bereits seit Jahres-
beginn anndhernd konstant bei Werten um
2% % gegenUber dem Vorjahr. Allerdings
verlangsamte sich die Aufwartsbewegung
bei den Buchkrediten an nichtfinanzielle
Unternehmen im Berichtsquartal erneut, wo-
bei hinter den Angaben zu diesen Ausleihun-
gen fur den gesamten Euro-Raum eine sehr
heterogene Entwicklung in den verschiede-
nen Mitgliedslandern steht.

Eine derartige Heterogenitat ist ebenfalls in
der konjunkturellen Entwicklung festzustel-
len. Einige der peripheren Lander, die vor der
globalen Finanz- und Wirtschaftskrise ein er-
hebliches UberschieBen der Wirtschaftsent-
wicklung zu verzeichnen hatten, weisen wei-
terhin deutliche Ruckgange der Wirtschafts-
aktivitat oder Stagnation auf. Dagegen blieb
beispielsweise in Deutschland das Wachstum
im Sommer robust. Das reale Bruttoinlands-
produkt nahm der Schnellmeldung des Sta-

tistischen Bundesamtes zufolge im dritten
Vierteljahr saison- und kalenderbereinigt mit
0,5% gegenldber dem Vorquartal wieder
recht deutlich zu, nachdem im Frihjahr auf-
grund von Sondereffekten ein etwas geringe-
res Plus von 0,3% zu verzeichnen gewesen
war. Die zyklische Grundtendenz war damit
zu Beginn des zweiten Halbjahres 2011 nicht
wesentlich schwacher als in den ersten sechs
Monaten. Der Hochststand der Wirtschafts-
leistung vor dem Ausbruch der Finanz- und
Wirtschaftskrise wurde im Berichtszeitraum
in saison- und kalenderbereinigter Betrach-
tung Uberschritten. Im bisherigen Jahresver-
lauf durfte sich zudem der Nutzungsgrad
der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten, der
schon davor den Korridor der Normalauslas-
tung erreicht hatte, weiter spirbar erhéht
haben.

Allerdings zeigt schon das Verlaufsbild der
monatlichen Produktionsindikatoren, dass
der konjunkturelle Schwung zuletzt nachge-
lassen hat. Die bereits seit einiger Zeit zu be-
obachtenden substanziellen Ruckstufungen
in den Geschéaftserwartungen haben zudem
ihren Widerhall in der erheblichen Ver-
schlechterung der industriellen Auftragsein-
gange gefunden. Die externen Storeinflisse,
die sich in der um sich greifenden Stim-
mungseintribung niedergeschlagen haben,
belasten nunmehr die realwirtschaftliche Ak-
tivitat in Deutschland erkennbar und werden
voraussichtlich die kommenden Monate pra-
gen. Damit steigt auch das Risiko, dass die
Binnenkonjunktur an Festigkeit einbift.

Der Export deutscher Unternehmen verlief
ungeachtet zunehmender Sorgen um die



globale Wirtschaftsentwicklung im dritten
Quartal anhaltend lebhaft. Das Auslandsge-
schaft der deutschen Firmen profitierte zu-
letzt von Impulsen aus den USA und Japan
sowie den 6stlichen europaischen Nachbar-
staaten. Die Ausfuhren nach China und in
andere sud- und ostasiatische Schwellenlén-
der kamen dagegen ebenso wenig voran wie
die Warenlieferungen in die EWU. Die Ein-
fuhren expandierten im Sommer erneut spr-
bar. Der Zuwachs durfte im Vergleich zum
Vorquartal aber geringer ausgefallen sein.

Auch der konjunkturelle Schwung bei den
gewerblichen Investitionen blieb im Sommer
ungebrochen. Der gegenwartig hohe Nut-
zungsgrad der Sachanlagen in weiten Teilen
der Wirtschaft erklart in Verbindung mit den
inzwischen betrachtlichen Auftragsbestan-
den die bislang kaum revidierte Absicht der
Unternehmen, die Produktionskapazitdten zu
erweitern. Die Beruhigung der Nachfrage von
einem konjunkturell hohen Niveau steht
— wenn sie vortbergehend bleibt — daher
nicht im Widerspruch mit Expansionsplanen
beim produktiven Anlagevermégen. Der ge-
werbliche Investitionszyklus ist in langerfristi-
ger Perspektive jedenfalls noch nicht in einem
Reifestadium angekommen. Der Wohnungs-
bau erwies sich erneut als Aktivposten der
Binnenkonjunktur. Die starke Nachfrage nach
Wohnimmobilien hielt nicht zuletzt ange-
sichts neuer Tiefststande bei den Zinsen fur
Hypothekendarlehen auch den Sommer Uber
an.

Der private Konsum lieB die voriibergehende
Schwache — vor allem verursacht durch das
eingetribte Preisklima in den Frihjahrsmona-
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ten — nach der Jahresmitte hinter sich. So ver-
meldete der Einzelhandel im Berichtszeitraum
saisonbereinigt eine Steigerung der Umsatze
gegenUber dem Vorquartal. AuBerdem kauf-
ten die privaten Haushalte wieder deutlich
mehr Kfz. Zu den erhéhten Verbrauchsaus-
gaben haben kraftige Verdienstzuwachse
und eine robuste Anschaffungsneigung bei-
getragen.

Eine wichtige Stutze fur den privaten Ver-
brauch war die weiterhin positive — wenn
auch weniger dynamische — Entwicklung am
Arbeitsmarkt. Die Beschaftigung hat im Kon-
text der kraftigen Steigerung der Wirtschafts-
leistung im Sommer 2011 weiter zugenom-
men. Erneut wurden Uberwiegend sozialver-
sicherungspflichtige Arbeitsplatze geschaf-
fen, wahrend sich die Zahl der ausschlieBlich
geringflgig Beschaftigten in saisonbereinig-
ter Rechnung kaum verénderte und staatlich
geforderte Arbeitsgelegenheiten (Ein-Euro-
Jobs) weiter abgebaut wurden. Auch die Ab-
wartsbewegung in der Arbeitslosigkeit setzte
sich im Sommer fort. Das Tempo lieB gegen-
Uber der ersten Jahreshalfte aber nach. Wah-
rend sich im Grundsicherungssystem (SGBII)
die Arbeitslosigkeit gleichbleibend méaBig ver-
ringerte, ging der ohnehin schon sehr nied-
rige Bestand im Versicherungssystem (SGBIII)
nicht mehr nennenswert zurtick. Den vorlie-
genden Fruhindikatoren zum Arbeitsmarkt
zufolge dirfte die positive Entwicklung vor-
erst anhalten, da das Erweiterungsmotiv die
Personalplanungen der gewerblichen Wirt-
schaft nach wie vor Uberwiegend bestimmt.
Diese Einschatzung durfte jedoch auf der An-
nahme basieren, dass die absehbare konjunk-
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turelle Verlangsamung auf das Winterhalb-
jahr begrenzt bleibt.

Die Arbeitnehmer profitieren inzwischen in
Form kraftiger Verdienstzuwachse von der
glnstigen Arbeitsmarktlage. Diese gehen in
vielen Branchen weit tber die tariflich verein-
barten Steigerungen hinaus. Uber alle Ab-
satzstufen hinweg zeigte sich im dritten Vier-
teljahr ein moderater Preisriickgang oder zu-
mindest eine Verlangsamung des Preis-
anstiegs. Auf der Verbraucherstufe hat sich
der Preisauftrieb ebenfalls abgeschwécht. Bei
Energie kam der Preisanstieg beinahe zum Er-
liegen, ohne Energie setzte er sich hingegen
kaum vermindert fort. In den kommenden
Monaten ist mit weiter rticklaufigen Vorjahrs-
raten zu rechnen, nicht zuletzt vor dem Hin-
tergrund der absehbaren konjunkturellen
Verlangsamung.

Die deutsche Wirtschaft durfte in den kom-
menden Monaten in schwierigeres konjunk-
turelles Fahrwasser geraten. Die empfindliche
Abkuhlung vor allem der Auslandsnachfrage
vermischt sich mit der Nervositdt an den
Finanzmarkten. So hat die Industrie ihre Ex-
porterwartungen inzwischen auf ein Niveau
etwas unterhalb des langerfristigen Mittel-
werts zurlckgestuft. Im Vergleich dazu ge-
hen das Baugewerbe und die konsumnahen
Wirtschaftsbereiche von weit weniger emp-
findlichen Beeintrachtigungen der Geschafts-
aussichten aus. Positiv stimmt in diesem Zu-
sammenhang, dass die Unternehmen die ex-
pansive Grundausrichtung bei den Investi-
tionsabsichten und Beschaftigungsdispositio-
nen bislang bis auf milde Anzeichen nicht
wesentlich korrigiert haben. Auch eine Ange-

botsverknappung bei den Bankkrediten l3sst
sich nicht feststellen.

Im Stimmungsbild der privaten Haushalte
spiegeln sich die zunehmenden Konjunktur-
sorgen zwar ebenfalls erkennbar wider. Die
Einkommenserwartungen sind hiervon aber
kaum berthrt, weil die Arbeitnehmer im
gegenwartig sehr vorteilhaften Arbeitsmarkt-
umfeld fortgesetzt mit einer splrbaren Zu-
nahme ihrer Verdienste rechnen. Abstriche
an der ausgepragten Neigung der Konsu-
menten, groBere Anschaffungen zu tatigen,
waren in den vergangenen Monaten trotz
der gestiegenen Unsicherheit nicht zu beob-
achten. Die Grundlagen fur eine glnstige
Verbrauchskonjunktur sind folglich zumin-
dest kurzfristig weiterhin gegeben.

Alles in allem ist fir das kommende Jahr eine
Abschwachung der konjunkturellen Entwick-
lung zu erwarten, wobei eine Zunahme der
Wirtschaftsleistung zwischen 2% und 1%
im Basisszenario realistisch erscheint. Dabei
dirfte sich eine Verlagerung von auBenwirt-
schaftlichen zu binnenwirtschaftlichen Wachs-
tumskraften ergeben. FUr den Arbeitsmarkt
ist vor diesem Hintergrund keine wesentliche
Verdanderung zu erwarten. Allerdings sind
durchaus gewichtige Risikofaktoren vorhan-
den. So ist eine ausgepragte Schwachephase
nicht auszuschlieBen, wenn sich die Staats-
schuldenkrise in Europa spirbar verscharfen
sollte.

Die Defizitquote in Deutschland hatte sich im
vergangenen Jahr trotz rticklaufiger konjunk-
tureller Belastungen nochmals erheblich ver-
schlechtert. Im laufenden Jahr durfte sie aller-



dings deutlich auf eine GréBenordnung von
1% zurlckgehen. Hierzu leistet nicht zuletzt
die Konjunkturerholung einen wichtigen Bei-
trag. Dartber hinaus dirften die im Vorjahr
verzeichneten umfangreichen Vermégens-
transfers an Finanzinstitute im laufenden Jahr

weitgehend entfallen.

Im Jahr 2012 ist bei den oben skizzierten ge-
samtwirtschaftlichen Perspektiven eine na-
hezu unverdnderte Defizitquote zu erwarten.
Die zyklisch bedingte Verschlechterung
kdnnte gering sein, nicht zuletzt da die kon-
junkturelle Verlangsamung vor allem auBen-
wirtschaftliche Ursachen haben dirfte und
somit die konjunkturreagiblen inlandischen
Faktoren mit groBerem Gewicht fir die 6f-
fentlichen Finanzen weniger betrifft. Struktu-
rell ist nur noch eine leichte Verbesserung an-
gelegt — auch weil der urspriinglich angekin-
digte Konsolidierungskurs inzwischen ge-
lockert wurde. Perspektivisch bestehen
erhebliche Risiken bei einer Zuspitzung der
Staatsschuldenkrise und einer starkeren Ab-
schwachung der Wirtschaftsentwicklung.

Insgesamt sollte die deutsche Haushaltspoli-
tik auf einen zeitnahen Defizitabbau ausge-
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richtet sein. Die an mehreren Stellen erfolgte
Aufweichung des urspriinglich vereinbarten
Konsolidierungskurses — wie jingst mit den
Beschllssen des Koalitionsausschusses von
Anfang November — weist allerdings in eine
andere Richtung. Dabei werden insbesondere
die schrittweisen Aufwartsrevisionen der
Steuereinnahmenprognose im Konjunktur-
aufschwung zum Anlass genommen, die Be-
seitigung der strukturellen Haushaltsschief-
lage zu verzdgern. Vorzuziehen ware es statt-
dessen, die positiven Uberraschungen zu
einer zlgigeren Defizitrickfihrung zu nutzen
und das Mittelfristziel eines strukturell (anna-
hernd) ausgeglichen Staatshaushalts friher
zu erreichen. Der nahezu ungebremste Zu-
wachs der Schuldenquote seit den siebziger
Jahren verdeutlicht, wie finanzpolitischer
Handlungsspielraum schrittweise aufgezehrt
wird, wenn die Haushaltskonsolidierung re-
gelmaBig vorrangig als Zukunftsprojekt ver-
standen wird. Die Reformen der nationalen
Haushaltsregeln und des europaischen Stabi-
litdts- und Wachstumspakts zielen gerade da-
rauf, diesen Fehler kiinftig zu vermeiden. Ge-
lingen wird dies aber nur, wenn die Vorgaben
— anders als in der Vergangenheit — konse-
guent umgesetzt werden.

M



+ B4 DEUTSCHE

* 8 BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
November 2011

I nternationa IeS u nd Weltwirtschaftliche Entwicklung

europaisches Umfeld

Die Weltwirtschaft ist im Sommerquartal et-  Globales
was stdrker gewachsen als in der Vorperiode, %aggf,ﬁfn";,
in der sie ihre Produktion nur verhalten ge- ggiig ‘e‘tlwas
steigert hatte. Zu der rascheren Gangart trug

bei, dass die zuvor wirksamen temporaren
Belastungsfaktoren an Einfluss verloren ha-

ben. So hat sich die Teuerung bei Energie

und Nahrungsmitteln nicht mehr fortgesetzt,

und in begrenztem Umfang kam es zu Preis-

abschldgen. Dies hat sich ansatzweise auf der
Verbraucherstufe bemerkbar gemacht. Kurz-

fristig noch bedeutsamer war, dass die Sto-

rungen der Produktionsablaufe in Japan

durch die Naturkatastrophe im Marz, die vor

allem die Autoproduktion betrafen, wieder

beseitigt werden konnten. In der Folge ist die

industrielle Erzeugung in Japan sowie in Lan-

dern mit Fertigungsanlagen japanischer Her-

steller, allen voran in den USA, kraftig gestie-

gen.

Die globale Industrieproduktion zog im Juli/ ... dank
August saisonbereinigt um 1%% gegenlber fﬁﬁﬁigfg
dem zweiten Quartal an, in dem sie stagniert ~ Produktion
hatte. Die Hauptimpulse kamen zuletzt aus

den Industrieldndern, und zwar nicht nur aus

Japan und den USA, die zuvor durch die ka-
tastrophenbedingten Unterbrechungen stark

in Mitleidenschaft gezogen worden waren,

sondern auch aus dem Euro-Raum, der von

den Ereignissen in Japan weniger tangiert

war. Die industrielle Erzeugung in den
Schwellenldndern insgesamt ist dagegen

nach der Jahresmitte kaum vorangekommen.

Dazu hat beigetragen, dass die Wirtschafts-

politik vielerorts an ihrem restriktiven Kurs
festgehalten hat, um den Preisdruck und die



BIP der
Industrieldnder
mit merklichem
Plus

Beurteilung der
kurzfristigen
Perspektiven
durch wider-
spriichliche
Signale
erschwert

davon ausgehende Gefahr von Zweitrunden-
effekten zu mindern. Unter den groBen
Schwellenlandern haben bisher lediglich Bra-
silien und Indonesien die geldpolitischen Zi-
gel gelockert. Anders als die weltweite indus-
trielle Erzeugung ist das Handelsvolumen im
Sommer nur verhalten gestiegen.

Die lebhaftere Entwicklung in der Industrie
der Fortgeschrittenen Volkswirtschaften hat
sich in einem starkeren Wachstum der
gesamtwirtschaftlichen Erzeugung niederge-
schlagen. Das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) nahm im dritten Jahresviertel nach ers-
ten Schatzungen, die auf den vorlaufigen
Angaben fir die USA, Japan, GroBbritannien
und den Euro-Raum beruhen, saisonbereinigt
um %% zu und lag damit um 1% % Uber
dem vergleichbaren Vorjahrsniveau. Wachs-
tumsvorreiter war Japan mit saisonbereinigt
+1% % gegenlber dem Frihjahrsquartal,
gefolgt von den USA und GroBbritannien mit
jeweils + ¥2%. Im Vergleich dazu konnte der
Euro-Raum nur einen maBigen Zuwachs

(+ ¥a%) generieren.

Die Einschatzung der globalen Konjunktur-
aussichten fur das Winterhalbjahr 2011/2012
ist insbesondere seit der erneuten Verschar-
fung der europaischen Staatsschuldenkrise
und dem weltweiten Einbruch der Aktien-
kurse im August erheblich pessimistischer ge-
worden. Dies spiegelt sich auch darin wider,
dass die relativ friih vorliegenden Indikatoren,
die auf Umfragen bei Unternehmen und pri-
vaten Haushalten basieren, seit mehreren
Monaten deutlich nach unten tendieren und
Rezessionsgefahren anzeigen. Dagegen
zeichnen die harten Aktivitatskennziffern bis
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Globale Industrieproduktion
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zuletzt ein weniger unglnstiges Konjunktur-
bild. Die Staatsschuldenkrise im Euro-Raum
kénnte vor allem die Erholung in Europa be-
lasten, aber auch negativ auf die Handels-
partner in anderen Wirtschaftsrdaumen aus-
strahlen. Es ist jedoch nicht damit zu rech-
nen, dass es zu so tief greifenden Verwerfun-
gen kommt wie nach der Insolvenz von
Lehman Brothers vor drei Jahren. Unter der
Annahme, dass sich die Staatsschuldenkrise
in Europa nicht weiter drastisch verscharft,
besteht angesichts der nachlassenden Teue-
rung und der stark expansiv ausgerichteten
Geldpolitik in den Industrieldndern sowie des
nach wie vor robusten Nachfragewachstums
in den Schwellenlédndern vielmehr die berech-
tigte Hoffnung, dass die globalen Auftriebs-
krafte in den nachsten Monaten nicht zum
Erliegen kommen. Dies hatte auch zur Folge,
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Weltmarktpreise fur Rohol,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel
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dass sich die unter Verbrauchern und Unter-
nehmen vorherrschende Unsicherheit im Hin-
blick auf die konjunkturelle Entwicklung zu-
rckbildet.

Vor dem Hintergrund der Korrekturen an den
Aktienmaérkten, der erneuten Zuspitzung der
Staatsschuldenkrise im Euro-Raum und der
dadurch ausgeldsten weltweiten Stimmungs-
verschlechterung hat der IWF seine Wachs-
tumsvorausschatzung far die Weltwirtschaft
im September gegentber der Zwischenpro-
gnose vom Juni nach unten angepasst. Die
Raten fur 2011 und 2012 wurden um einen
viertel beziehungsweise einen halben Pro-
zentpunkt auf jeweils 4,0% reduziert. Damit
wuirde aber immer noch ein Wachstum er-
reicht, das Uber dem Durchschnitt des letzten
Konjunkturzyklus liegt. Die Korrekturen kon-

zentrieren sich auf die Industrielander, und
hier vor allem auf die USA und den Euro-
Raum. Die Prognosen fur die Schwellenlan-
der wurden um jeweils einen viertel Prozent-
punkt auf 6,4% beziehungsweise 6,1% ab-
gesenkt. Dabei fielen die Revisionen fur die
mittel- und osteuropaischen Lander (ohne
GUS) wegen der relativ starken Konjunktur-
abhangigkeit vom Euro-Raum Uberdurch-
schnittlich groB aus. Recht umfangreich sind
auch die Anderungen bei der Einschatzung
des Welthandelswachstums ausgefallen. Der
IWF sieht wegen der Verscharfung der Staats-
schuldenkrise im Euro-Raum in seinem jings-
ten Wirtschaftsausblick ein noch deutlicheres
Ubergewicht der Abwartsrisiken als bisher.

Nach den kraftigen Preisaufschlagen im Win-
terhalbjahr 2010/2011 hat sich die Lage an
den Rohstoffmarkten im Sommer vor dem
Hintergrund der moderateren Weltkonjunk-
tur und der erhéhten Unsicherheit an den
Finanzmarkten merklich entspannt. Ein Fass
Rohol der Sorte Brent notierte am Kassa-
markt 4% % glnstiger als im Frihjahr. Damit
war es aber gleichwohl noch 4534% teurer
als ein Jahr zuvor. An den Terminmarkten
wurden Ollieferungen mit erheblichen Ab-
schlagen gehandelt. Darin kommt zum Aus-
druck, dass die Angebotssituation in der kur-
zen Frist trotz der wieder angelaufenen For-
derung in Libyen weiterhin knapp ist. Indus-
trierohstoffe und Nahrungsmittel verbilligten
sich im Sommer ebenfalls spirbar. Im Gegen-
satz zum Rohdl verstarkte sich ihr Preisrtick-
gang noch zum Herbstanfang.

Die Beruhigung an den Rohstoffmarkten hat

sich im Sommer ansatzweise auf der Ver-

Merkliche Ent-
spannung an
den Rohstoff-
mérkten
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in China setzt
sich fort

braucherstufe in den Industrieldndern nieder-
geschlagen. Der Index der Konsumenten-
preise legte saisonbereinigt aber noch um
4% gegenUber dem Vorquartal zu, in dem
er um %% gestiegen war. Dabei verteuerte
sich der Warenkorb ohne Energietréager und
Nahrungsmittel erneut um %2%. Eine spUr-
bare Entlastung der privaten Haushalte von
der Preisseite her blieb somit aus. Die Ge-
samtrate der Teuerung binnen Jahresfrist zog
von 2,9% auf 3,0% an; die unter Ausschluss
der Preise fur Energie und Nahrungsmittel
berechnete Kernrate ging um 0,2 Prozent-
punkte auf 1,7% nach oben.

Ausgewahlte Schwellenlander

In China hat die zum Jahresbeginn einge-
setzte konjunkturelle AbkUhlung im Sommer
angehalten. Der Vorjahrsabstand des realen
BIP ging von 9%2% im zweiten Quartal auf
9% zurlck. Das niedrigere Tempo ist zum
einen auf die weiterhin restriktive Geld- und
Kreditpolitik der chinesischen Zentralbank zu-
rickzufihren. Dabei hat sich das Wachstum
der Investitionen vor allem wegen der star-
ken Ausweitung des 6ffentlichen Wohnungs-
baus, mit der die Zentralregierung der stei-
genden Nachfrage nach bezahlbarem Wohn-
raum entgegenkommen mochte, bisher nur
moderat abgeschwacht. Zum anderen sind
die Einzelhandelsumséatze in realer Rechnung
in den vergangenen Monaten etwas lang-
samer expandiert als zuvor. Hier durften die
Kaufkraftverluste bei den Konsumenten in-
folge der anhaltend hohen Teuerung eine
wesentliche Rolle gespielt haben. Zuletzt hat
sich der Verbraucherpreisanstieg aufgrund
einer leichten Entspannung bei den Preisen
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fir Nahrungsmittel zwar etwas vermindert;
er verfehlte aber mit 5,5% im Oktober die
Zielmarke der Regierung von 4% noch im-
mer deutlich. Neben den gedéampften bin-
nenwirtschaftlichen Auftriebskraften hat
auch ein weniger dynamisches Exportge-
schaft zur jungsten Wachstumsmoderation in
China beigetragen. Der Vorjahrsabstand der
Warenausfuhr ging — in US-Dollar gerech-
net —von 22% im zweiten Quartal auf 19%
in den Monaten von Juli bis Oktober zurtick.

In Indien, fir das bislang keine aktuellen BIP-
Daten vorliegen, dirfte sich die Expansion
der Wirtschaftsleistung im dritten Quartal
von hohem Niveau aus spUrbar verlangsamt
haben. Dafur spricht vor allem, dass die Kon-
junktur im Verarbeitenden Gewerbe, die sich
bereits zuvor erheblich beruhigt hatte, noch-
mals merklich an Schwung einbiBte. So sank
die Vorjahrsrate der Industrieproduktion von
+634% im zweiten auf + 3% % im dritten
Quartal. Darlber hinaus scheint zuletzt auch
die bis dahin sehr kraftige Dynamik in einigen
Dienstleistungssektoren deutlich nachgelas-
sen zu haben. Im Gegensatz zur Entwicklung
in vielen anderen Schwellenlandern ist die
Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe in In-
dien im Verlauf des Sommers weiter gestie-
gen, und zwar von 8,6% im Juni auf 10,1%
im September. Um dem starken Inflations-
druck entgegenzuwirken, hat die Zentral-
bank den Leitzins im September und Oktober
erneut angehoben.

Der AusstoB der brasilianischen Wirtschaft
darfte im abgelaufenen Quartal mehr oder
weniger stagniert haben, nachdem im Frih-
jahr noch ein deutlicher Zuwachs von 34%

erzielt worden war. Die Erzeugung in der In-
dustrie, die aufgrund der starken Aufwer-
tung der Landeswahrung sowie hoher Lohn-
steigerungen an Wettbewerbsféhigkeit ver-
loren hat, tendierte in den vergangenen Mo-
naten weiter nach unten. Im September
wurde der zyklische Hochststand vom Méarz
um saisonbereinigt 4% unterschritten. Ahn-
lich wie in Indien scheint zuletzt aber auch
der Dienstleistungsbereich in ruhigeres Fahr-
wasser gekommen zu sein. Die brasilianische
Notenbank hat im September und Oktober
den Leitzins aufgrund einer ungiinstigeren
Einschatzung der konjunkturellen Perspek-
tiven um insgesamt 100 Basispunkte gesenkt.
Allerdings lag die Preissteigerungsrate auf der
Verbraucherstufe im Oktober mit 7,0% wei-
terhin Uber der oberen Grenze des Toleranz-
intervalls der Zentralbank von 6,5%.

Anders als in den Ubrigen groBen Schwellen-
landern hat die russische Wirtschaft im ab-
gelaufenen Quartal ihre Gangart deutlich ge-
steigert. Einer ersten Schatzung der russi-
schen Statistikbehorde zufolge stieg das reale
BIP gegenlber dem Vorjahr um 434%, ver-
glichen mit +3%% im zweiten Quartal.
Auch im Vorperiodenvergleich — entspre-
chende saisonbereinigte Angaben liegen
noch nicht vor — dirfte die Wirtschaftsleis-
tung wesentlich starker expandiert haben als
im Frahjahr, in dem das BIP-Ergebnis nicht zu-
letzt aufgrund von Lageranpassungen ge-
druckt worden war. Insgesamt befindet sich
die russische Wirtschaft seit dem Beginn der
Erholung aber auf einem eher flachen Wachs-
tumspfad; das Vorkrisenniveau der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion wird nach wie

vor unterschritten. Dies ist vor allem der

Expansions-
tempo in Russ-
land erhéht



Wieder starkere
konjunkturelle
Impulse seitens
der privaten
Haushalte ...

schwachen Entwicklung bei den Investitionen
geschuldet. Die seit Jahresbeginn rucklaufige
Tendenz der Teuerungsrate auf der Verbrau-
cherstufe hat sich bis zuletzt fortgesetzt. Im
Oktober betrug sie 7,2% und war damit 2,4
Prozentpunkte niedriger als im Januar.

USA

Die amerikanische Wirtschaft konnte im drit-
ten Quartal ihre Schlagzahl merklich erho-
hen. Bereinigt um saisonale Einfllsse legte
das reale BIP 2% gegenlber dem Frihjahr
zu, in dem es nur um %% gewachsen war.
Damit Ubertraf es erstmals wieder sein Niveau
vom Schlussquartal 2007, dem jlngsten zyk-
lischen Hochpunkt. Die Temposteigerung
wurde nicht zuletzt von den privaten Haus-
halten vorangetrieben. Nachdem im Vorquar-
tal die mangelnde Verfligbarkeit von Pkw ja-
panischer Marken die Zuwachsrate ihrer rea-
len Verbrauchsausgaben (+% %) erheblich
gedampft hatte, sorgte die Normalisierung
der Situation in den Sommermonaten fur
mehr Auftrieb (+%2%). Im September wur-
den wieder praktisch genauso viele Neuwa-
gen abgesetzt wie im April. Gleichwohl blieb
die Entwicklung am Arbeitsmarkt verhalten.
Der monatliche Beschaftigungsaufbau fiel
zwar im Zeitraum Juli bis September mit
130 000 Stellen deutlich starker aus als im
Mai und Juni (+ 37 000 Stellen). Im Schnitt
der ersten vier Monate 2011 waren jedoch
179 000 Arbeitsplatze geschaffen worden.
Wahrend die zogerliche Ausweitung der Be-
schaftigung das nominale Einkommens-
wachstum zurUckhielt, untergrub die anhal-
tende Teuerung die Kaufkraft der Konsumen-
ten. Die Verbraucherpreise zogen im Sommer
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saisonbereinigt um 34% gegeniber dem
zweiten Quartal an, in dem sie um 1% ge-
stiegen waren. Damit vergroéBerte sich ihr
Vorjahrsabstand von + 3,4% auf +3,8%.
Auch ohne die Preise fur Energietrager und
Nahrungsmittel gerechnet ging die Teue-
rungsrate nach oben, und zwar von 1,5%
auf 1,9%. Insgesamt schrumpfte das reale
verfigbare Einkommen leicht gegenUber
dem Frihjahr, sodass die privaten Haushalte
ihren Konsum zulasten ihrer Sparanstrengun-
gen ausweiteten. Die Sparquote lag mit 4%
auf dem tiefsten Stand seit Ende 2007. Die
Rolle der realen Einkommensentwicklung
und speziell der Teuerung als Erklarung fur
den flacheren Konsumpfad in den vergange-
nen Jahren im Vergleich zu vorherigen Auf-
schwungphasen verdeutlicht auch eine 6ko-
nometrische Untersuchung (vgl. Erlduterun-
gen auf S. 181.).

Starkere Impulse gingen im Sommer nicht
nur von den privaten Haushalten aus, son-
dern auch von den Unternehmen. Preisberei-
nigt zogen deren Ausgaben fur AusrUstun-
gen und Software so schwungvoll an wie seit
dem Frahjahr 2010 nicht mehr (+ 4%). Zu-
dem verbuchten die gewerblichen Bauinves-
titionen erneut ein kraftiges Plus. Demgegen-
Uber wurden die privaten Wohnungsbau-
investitionen nur verhalten ausgeweitet, die
offentliche Nachfrage war unverandert, und
der AuBenhandel verhielt sich mit Blick auf
die BIP-Expansion praktisch neutral. Die Ver-
langsamung des Lageraufbaus bremste die
gesamtwirtschaftliche Aufwartsbewegung
noch merklich. Insgesamt belegt das reale
Ausgabeverhalten, dass die privaten Haus-
halte und Unternehmen ungeachtet der er-
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Zur Entwicklung des privaten Konsums in den USA im aktuellen Aufschwung

Die konjunkturelle Erholung ist in den USA bislang nur mit
moderatem Tempo vorangekommen. Die Aufwartsbewegung
fallt nicht allein vor dem Hintergrund des scharfen Aktivitats-
einbruchs im Winterhalbjahr 2008/2009 recht flach aus. Auch im
Vergleich zu den beiden vorangegangenen Aufschwungphasen
Anfang der neunziger Jahre und zu Beginn des neuen Jahr-
tausends, die zudem auf einen deutlich milderen Abschwung
gefolgt waren, schneidet die aktuelle Expansion leicht unter-
durchschnittlich ab.” Ein wesentlicher Grund fur die derzeitige,
relativ schwache Aufwartsbewegung der US-Wirtschaft ist die
maBige Entwicklung der privaten Konsumausgaben. Um diese
zu erklaren, wird im Folgenden eine Konsumfunktion geschatzt.
Ein Vergleich der dadurch ermittelten Wachstumsbeitrage der
einzelnen EinflussgroBen mit denen friherer Zyklen erlaubt, die
konjunkturellen Triebkréfte und Bremsfaktoren zu identifizie-
ren und einzuordnen.

Fur die Konsumfunktion wird unterstellt, dass die Veranderung
der privaten Konsumausgaben (C) von der Entwicklung der
verfugbaren Einkommen (I) der Haushalte abhangt. Da der
Schatzgleichung reale GroBen zugrunde liegen, schlagen
sich erhéhte Teuerungsraten als Folge anziehender Energie-
und Nahrungsmittelpreise direkt in den realen verfugbaren
Einkommen nieder. Ein besonderes Augenmerk wird auf die
Vermogenspositionen der privaten Haushalte gelegt. Neben
dem Nettovermégen an Immobilien (HW) und Finanztiteln (FW)
wird auch deren Verschuldung (D) bertcksichtigt.? Dabei wird
ein kausaler Zusammenhang zwischen der Dynamik der privaten
Vermoégensbestande und den Konsumausgaben unterstellt. Hier
kommt in erster Linie der Vermogenseffekt zum Tragen. Dem-
nach mindern anziehende Vermoégenspreise die Bemuhungen
der Haushalte, aus ihrem laufenden Einkommen zu sparen, da
auch mit verringerter Sparanstrengung eine gewunschte Ver-
mogensmehrung erzielt werden kann et vice versa.? Vor diesem
Hintergrund wird der steile Riickgang der Sparquote der ameri-
kanischen Haushalte bis zur Mitte des vergangenen Jahrzehnts
haufig auf den kraftigen Anstieg ihres Nettovermogens zurick-
gefuhrt. Umgekehrt durften die sinkenden Immobilienpreise
seit dem Beginn der jungsten Finanz- und Wirtschaftskrise die
Sparquote merklich nach oben gedrickt und mithin den Kon-
sum belastet haben. In dieselbe Richtung kénnten zunehmende
Bemuhungen der Haushalte wirken, ihren Schuldenstand zu
reduzieren. Als weiterer Regressor wird die Arbeitslosenquote
(U) in die Gleichung aufgenommen, da ein Anstieg der Erwerbs-
losigkeit Anlass fur vermehrtes Vorsichtssparen geben kénnte.

Auf Basis des Johansen-Tests kann eine Kointegrationsbezie-
hung zwischen dem realen privaten Konsum und dem realen

1 Da fur die aktuelle Erholung bislang lediglich die ersten acht Quar-
tale beobachtet werden konnten, werden auch die Referenzperio-
den zu Beginn der neunziger Jahre und des neuen Jahrtausends auf
diesen Zeitraum beschrankt. — 2 Das Netto-lImmobilienvermégen
berechnet sich aus dem Immobilienvermégen abziiglich der Hypothe-
kenschulden. Das Netto-Finanzvermdgen bezieht auch das Vermégen
an langlebigen Konsumgutern sowie Ausristungen und Software ein.
Die Variable Verschuldung umfasst die gesamte ausstehende Schuld

Deutsche Bundesbank

Einkommen nachgewiesen werden. Nachstehendes Fehlerkor-
rekturmodell wird zunachst tUber den insgesamt zur Verfagung
stehenden Zeitraum vom ersten Quartal 1957 bis zum Fruhjahr
2011 geschatzt: ¥

AlnC, =B, + B, Alnl, + p, AlnFW, + B, AlnHW, + B_A’InD, + B, AU
+y(InC,_,—nl ) +e,

Allerdings durften strukturelle Anpassungen innerhalb der US-
Wirtschaft im Verlauf der vergangenen 55 Jahre die Reagibilitat
des Konsums auf einige der hier untersuchten Faktoren merklich
verandert haben. Eine Berechnung der Wachstumsbeitrage am
aktuellen Rand auf Basis einer Regression Uber den gesamten
Schatzzeitraum konnte mithin ein verzerrtes Bild ergeben. Um
einen Eindruck tber die zeitliche Entwicklung der Koeffizienten
zu erhalten, werden rollierende Regressionen Uber eine Periode
von jeweils 20 Jahren durchgefuhrt. Die Ergebnisse signalisieren,
dass der Vermogenseffekt bei Immobilien erst mit Beginn des
Booms Anfang der neunziger Jahre an Bedeutung gewonnen hat.
Verglichen mit der Regression Uber den gesamten Zeitraum lag
der Koeffizient in der Schatzung Uber die vergangenen 20 Jahre
betrachtlich héher. Der Koeffizient des Netto-Finanzvermoégens
schwankte hingegen zumeist in einem recht engen Band, ohne
eine nachhaltige Ab- oder Aufwartstendenz erkennen zu lassen.
Demgegentber hat sich die Reagibilitdt des Konsums gegenu-
ber Einkommenssteigerungen in den letzten Jahrzehnten kon-
tinuierlich abgeschwacht. Ebenso scheinen die amerikanischen
Verbraucher in der jungeren Vergangenheit deutlich weniger
sensibel auf Anderungen der Arbeitslosenquote zu reagieren
als noch in den siebziger und achtziger Jahren. Die Dynamik der
zeitvariablen Koeffizienten verdeutlicht, dass eine Regression
Uber den gesamten Schatzzeitraum zu einer Fehlspezifizierung
am aktuellen Rand fuhren kénnte. Aus diesem Grund wird die
obige Regressionsgleichung fur die Periode von 1990 bis 2011
neu geschatzt; die resultierenden Koeffizienten liegen der
nachfolgenden Analyse zugrunde.

Die Schatzergebnisse stehen im Einklang mit der einschlagigen
Literatur.® Neben dem realen verfigbaren Einkommen geht
auch von den Vermoégenspositionen der Haushalte ein statis-
tisch und 6konomisch signifikanter Effekt auf das Wachstum
des privaten Verbrauchs aus. Der deutlich héhere Koeffizient
der Dynamik des Immobilienbestandes im Vergleich zu den
Finanztiteln signalisiert, dass die Haushalte auf eine Bewe-
gung der Hauserpreise merklich sensibler reagieren als auf
Schwankungen an den Finanzmarkten. Die Veranderung der
Arbeitslosenquote wirkt sich nicht nur Gber die Entwicklung
der Lohneinkommen, sondern auch tber die Anpassung der

der privaten Haushalte, darunter Hypotheken und Konsumentenkre-
dite. Die Daten entstammen der Finanzierungsrechnung der Federal
Reserve. Samtliche nominalen Variablen wurden mittels des Deflators
der privaten Konsumausgaben in reale Werte umgerechnet. — 3 Ein
weiterer Effekt auf den Konsum kénnte von Liquiditatsbeschran-
kungen ausgehen. So kénnte das infolge gestiegener Vermégenspreise
erhohte Eigenkapital von Haushalten, die einen erschwerten Zugang
zu Krediten haben, genutzt werden, um den laufenden Konsum zu



Sparquote auf die Verbrauchsausgaben der Konsumenten aus.
Da sich die Verschuldungsdynamik als insignifikant erweist, wird
sie in der anstehenden Analyse nicht weiter bertcksichtigt.

Im Vergleich zur Expansionsphase Anfang der neunziger Jahre
bleibt die Schwache des privaten Konsums in der jungsten
konjunkturellen Erholung im Modell unerklart. Der negative
Wachstumsbeitrag des Residuums bildet die Wachstumsdiffe-
renz praktisch vollstandig ab. Ein anderes Ergebnis ergibt sich
mit Blick auf die Periode zu Beginn des neuen Jahrtausends. In
dieser Phase ging von den hier untersuchten Regressoren per
saldo ein erheblich starkerer Wachstumsimpuls aus.

Betrachtet man die Erklarungsfaktoren im Detail, zeigt sich,
dass der maBige Anstieg der realen verfugbaren Einkommen
seit Mitte 2009 die Konsumdynamik gerade im Vergleich zu den
Jahren 2002/2003, aber auch gegenutber Anfang der neunziger
Jahre deutlich gedrosselt hat. Dies durfte jedoch weniger auf
den moderaten Beschaftigungsaufbau zurtickzufihren sein; die
Phasen zu Beginn der beiden letzten Jahrzehnte waren sogar
als ,jobless recovery” gekennzeichnet. Und auch die nominalen
Lohneinkommen stiegen in den vergangenen Quartalen im
Mittel nicht weniger als zuvor. Vielmehr scheint die kraftige
Teuerung, insbesondere bei Energie und Nahrungsmitteln, den
Anstieg der realen verfugbaren Einkommen insgesamt erheblich
starker zuruckgehalten zu haben als in friheren Erholungspha-
sen. Dieses Ergebnis hebt die dampfenden realwirtschaftlichen
Wirkungen des jingsten Olpreisanstiegs hervor. Angesichts der
hohen Verbrauchsintensitat waren gerade fur die US-Wirtschaft
die Belastungen betrachtlich. So stieg der Anteil der Energie-
ausgaben am privaten Konsum in den vier Quartalen bis zum
Frihjahr 2011 um drei viertel Prozentpunkte an.

Leicht positive Impulse kamen im jingsten Aufschwung dagegen
zunachst von der Arbeitslosenquote. Im Gegensatz zu den Perio-
den zu Beginn der neunziger Jahre und des neuen Jahrtausends
konnte die Rate namlich — ausgehend von einem relativ hohen
Niveau — zeitweise eine gewisse Abwartstendenz einschlagen.
Mit Blick auf die Vermogen der Haushalte bestatigt sich die
Vermutung, dass der Ruckgang der Immobilienpreise, der sich
Uber die Rezession hinaus bis an den aktuellen Rand fortgesetzt
hat, den Konsum merklich gebremst hat. Da aber zugleich die
Erholung an den Aktienméarkten die Vermoégensposition der
Haushalte betrachtlich verbesserte, gingen per saldo von den
Vermogenseffekten keine negativen Wachstumsbeitrage aus.
Im Vergleich zu den Jahren 2002/2003, in denen der Immobili-
enboom stark expansiv wirkte, fehlte gleichwohl ein wichtiger
Impuls.

finanzieren. — 4 Da nicht die Anderung des Schuldenniveaus, sondern
die Anderung der Anderung dieser BestandsgroBe das Konsumwachs-
tum bestimmt, flieBt die Variable in der zweiten Differenz ein. Fur das
Finanzvermégen wurde zusatzlich ein um eine Periode verzégerter
Term getestet, der sich jedoch als insignifikant erwies. Gleiches gilt fur

die verzogerte endogene Variable. — 5 Vgl. etwa: K. Case, J. Quigley
und R. Shiller, (2005), Comparing Wealth Effects: The Stock Market
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Bestimmungsfaktoren des Wachstums
des realen privaten Konsums (A/nC)

Koeffizient, p-Wert in Klammern

1.Vj. 1957 | 1. Vj. 1990
bis bis
Position 2.Vj. 2011 | 2. Vj. 2011
Anderung des Einkommens (Alnl) 0,215 0,156
< (0,00) (0,01)
Anderung des Finanzvermégens (AlnFW) 0,032 0,027
< (0,02) (0,08)
Anderung des Immobilienvermégens (AlnHW) 0,036 0,081
. (0,04) (0,00)
2. Anderung der privaten Verschuldung (42nD) 0,024 -0,040
. (0,33) 0,37)
Anderung der Arbeitslosenquote (AL]) —0,008 -0,004
(0,00) (0,01)
Fehlerkorrekturterm (inC,, ,-lnl, ,) —0,049 -0,058
(0,00) (0,04)
Konstante 0,001 0,001
(0,59) 0,73)
Nachrichtlich:
R? (angepasst) in % 43,9 52,4
Anzahl der Beobachtungen 218 86
Beitrége zum Wachstum des privaten
Konsums
Annualisierte Quartalswerte in %-Punkten
+3,0 Gesamt
+2,5 I Regressoren
+2,0
+1,5 Konstante und
+10 Fehler-
korrekturterm
+0,5
0 .
05 Residuum
Regressoren im Detail +1.2
+1,0
+0,8
Verfligbares +06
Einkommen
—
i +0,4
Arbeitslosen-
_-quote +0,2
| ] -—Finanzverm(")gen 0
Immobilien- -02
vermégen
-04
-06
1991 -1993 2002/2003 2009 - 2011

versus the Housing Market, Advances in Macroeconomics 5 (1), sowie
J. Benjamin, P. Chinloy und D. Jud (2004), Real Estate Versus Financial
Wealth in Consumption, Journal of Real Estate Finance and Economics,
29 (3). Fur eine Metaanalyse zu den Effekten des Immobilienvermé-
gens auf das Konsumwachstum siehe: CBO Background Paper (2007),
Housing Wealth and Consumer Spending.
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hohten Unsicherheit, wie sie in einigen Stim-
mungsmaBen zum Ausdruck kommt, von
einer Fortsetzung des Aufschwungs ausge-
hen.

Japan

Unter den wichtigsten Industrieldandern ver-
buchte Japan mit einem Plus von 1%2% nach
Ausschaltung von Saisoneinflissen den mit
Abstand starksten Zuwachs der gesamtwirt-
schaftlichen Aktivitdt im Sommer gegendber
dem Vorquartal. Bei Berlcksichtigung von
Aufwartsrevisionen erreichte das reale BIP
fast wieder sein Niveau vor Jahresfrist. Dahin-
ter stand die Normalisierung der Produktion
nach den katastrophenbedingten Ausfallen
im Winter und Frihjahr. Monatliche Indikato-
ren haben bereits im Verlauf des Sommers
eine deutlich moderatere Gangart der japani-
schen Wirtschaft angezeigt. So ist gerade der
sprunghafte Anstieg der realen Ausfuhren an
Waren und Dienstleistungen um 6% % im
dritten Jahresviertel vor dem Hintergrund des
Einbruchs im Vorquartal (- 5%) zu relativie-
ren. Die Beruhigung der globalen Konjunktur
und die Aufwertung des Yen durften das Ex-
pansionstempo der japanischen Exporte in
den nachsten Monaten erheblich belasten.
Der starke Importschub im Sommer ging auf
die anziehende Binnennachfrage zurtick. Hier
legten insbesondere die privaten Ausgaben
far den Wohnungsbau real kraftig zu, wah-
rend die 6ffentlichen Investitionen einge-
schrankt wurden. Allerdings sollte der jingst
vom Parlament beschlossene dritte Nach-
tragshaushalt den Wiederaufbau weiter
unterstitzen. Als stabilisierender Faktor er-
wies sich der Arbeitsmarkt. Die nationale

20

Arbeitslosenquote war im September mit
4,1% sogar deutlich niedriger als bei der letz-
ten landesweiten Erhebung im Februar
(4,6%). Der Vorjahrsabstand des Verbrau-
cherpreisindex schlug vor allem wegen der
Verteuerung von Energietragern von —0,5%
im Frihjahr auf +0,1% im dritten Quartal
um. Ohne die Preise flr Energie und Nah-
rungsmittel gerechnet verharrte die Rate
jedoch im negativen Bereich (- 0,4%).

GrofBbritannien

Nach anndhernder Stagnation hat die briti-
sche Wirtschaft ihre Leistung im Sommer
moderat gegentber dem Vorquartal gestei-
gert. Da aber das reale BIP zuvor durch Son-
dereinflUsse beeintrachtigt war, durfte seine
saisonbereinigte Zunahme um %2% gegen-
Uber dem Fruhjahr die zugrunde liegende
konjunkturelle Dynamik eher Gberzeichnen.
Die Bruttowertschopfung im Produzierenden
Gewerbe (ohne Bau) expandierte zwar wie-
der deutlich, nachdem sie im Vorquartal ge-
schrumpft war. Allerdings war hierfir unter
anderem die Erholung der Strom- und Gas-
erzeugung nach einer witterungsbedingten
Delle ausschlaggebend. DemgegenUber
wurde die Produktion im Verarbeitenden Ge-
werbe erneut nur in geringem Umfang aus-
geweitet; im Baugewerbe war sie sogar rick-
laufig. Der Dienstleistungssektor, der drei
Viertel der gesamten Bruttowertschépfung
generiert, konnte aber mit einem Zuwachs
von %% ein erheblich groBeres Plus verbu-
chen als im zweiten Quartal, in dem ein zu-
satzlicher Feiertag das Aktivitatsniveau ge-
drickt hatte. Angaben zur Verwendungsseite
des BIP liegen bislang nicht vor, doch durfte

BIP-Wachstum

Grunddynamik



Aufschwung
setzt sich fort

die Situation der privaten Haushalte, die be-
reits im Frahjahr ihre Verbrauchsausgaben
zum vierten Mal in Folge real eingeschrankt
hatten, nach wie vor schwierig gewesen sein.
Zum einen kletterte die Erwerbslosenquote
im August auf 8,3%, den hochsten Stand
seit 1995. Die Zahl der Antragsteller auf
Arbeitslosenunterstiitzung ging im Septem-
ber und Oktober weiter nach oben, wenn-
gleich sich ihr Anstieg abschwachte. Zum an-
deren mussten die Haushalte erneut erheb-
liche Kaufkraftverluste hinnehmen. Der Har-
monisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) legte
saisonbereinigt im Sommer fast genauso
stark gegenUber der Vorperiode zu wie im
Frahjahr (+ 1%). Sein Vorjahrsabstand vergro-
Berte sich noch etwas auf + 4,7%, und selbst
die unter Ausschluss der Preise fur Energie
und unverarbeitete Nahrungsmittel berech-
nete Teuerungsrate verharrte mit 3,5% weit
oberhalb des (auf die Gesamtrate bezoge-
nen) offiziellen Inflationsziels von 2%.

Neue EU-Mitgliedslander

In den neuen EU-Staaten insgesamt (EU-7)"
durfte die Wirtschaftsleistung, die im zweiten
Vierteljahr um saisonbereinigt 2% gewach-
sen war, im Sommerquartal erneut merklich
zugenommen haben. So hat sich das reale
BIP in Ruméanien um 2% und in Ungarn um
2% erhodht. Zudem deutet im Falle Polens
die robuste Aufwartsentwicklung der Indus-
trieproduktion auf einen splrbaren Anstieg
der gesamtwirtschaftlichen Erzeugung hin.
Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich in den
meisten Landern weiter leicht verbessert. In
der Region insgesamt sank die Arbeitslosen-
quote von 9,4% im zweiten Quartal auf
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9,2% im dritten. Die Teuerungsrate auf der
Verbraucherstufe war im Durchschnitt der
Monate Juli bis Oktober mit 3,5% deutlich
niedriger als im Friahjahr (4,5%). Neben der
Entspannung bei den Nahrungsmittelpreisen
spielt hier auch eine Rolle, dass in Rumanien
die Anhebung indirekter Steuern von Mitte
2010 aus dem Vorjahrsvergleich herausgefal-
len ist.

Gesamtwirtschaftliche Tendenzen
in der EWU

Der Euro-Raum ist im dritten Quartal auf dem
flachen Wachstumspfad geblieben, den erim
zweiten Jahresviertel eingeschlagen hatte.
Das reale BIP nahm saisonbereinigt erneut
um %% zu. Der Vorjahrsstand wurde um
1%2% Ubertroffen, das Vorkrisenniveau aber
noch um 134% verfehlt. Die wichtigsten
Wachstumsbeitrdge leisteten die deutsche
und die franzdsische Wirtschaft, die jeweils
um saisonbereinigt 2% expandierten. In
Spanien verharrte das reale BIP auf dem
Niveau der Vorperiode. Rickgange der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion wurden aus
den Niederlanden, Portugal und Zypern ge-
meldet. In Griechenland hat sich der Kon-
traktionsprozess wohl ungebremst fortge-
setzt. Es werden zwar seit dem Frihjahr keine
saisonbereinigten Angaben zum realen BIP
mehr ausgewiesen, der negative Vorjahrsab-
stand durfte aber im dritten Quartal nur we-
gen eines Basiseffekts mit 5% % kleiner ge-

wesen sein als zuvor. Fur Italien und Irland

1 Der Landerkreis umfasst die 2004 und 2007 der Euro-
paischen Union beigetretenen Staaten, sofern sie nicht
schon zur EWU gehoren.

21

Moderates
Wachstum im
Sommerquartal



# T DEUTSCHE
* 8 BUNDESBANK

EUROSYSTEM
Monatsbericht

November 2011
liegen noch keine entsprechenden Informa-
Wachstumstendenzen . 9 P
im Euro-Raum tionen vor. Ausschlaggebend fur das verhal-

Reales BIP, saisonbereinigt, tene Wachstum im Euro-Raum dirfte zum

Wetlelenie) eeamblosy o el in 6 einen die zunehmende Verunsicherung der

» EWU Konsumenten und Investoren durch die er-
”I“ il I I neute Zuspitzung der Staatsschuldenkrise im

0 a1 il . _
1 ' Sommer gewesen sein. Zum anderen scheint
-1 sich in den besonders betroffenen Landern
-2 die Kreditvergabebereitschaft der Banken

_3 3 vermindert zu haben.

Deutschland . . . . .
Die Einschatzung der gesamtwirtschaftlichen  zum Jahres-
ende hin

+2
I| I | ‘ | . Entwicklung im Euro-Raum im Winterhalb-  oner tripe
11F : |“| I I

jahr 2011/2012 wird dadurch erschwert, dass ~ Wachstums-
aussichten

1 sich die schon seit einigen Monaten andau-
ernde starke Eintribung der Stimmungsindi-
katoren bisher nicht in einer damit korres-
pondierenden deutlichen Abschwachung der

= realwirtschaftlichen Aktivitaten niederge-
Frankreich
+1

schlagen hat. Es ist derzeit nicht klar erkenn-
0 ||. I 1. et l.11: I N bar, in welche Richtung sich die Liicke zwi-
schen den ausgesprochen schlechten umfra-
gebasierten Indikatoren und den weniger
. unginstigen harten Konjunkturindikatoren

+1 schlieBen wird. Insgesamt spricht vieles dafr,
“Il. -n II |I' . 0 dass das Wachstum im vierten Quartal mehr
oder weniger zum Erliegen kommen wird.
Die weitere gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung durfte insbesondere vom Verlauf der
=2 Staatsschuldenkrise abhangen.

Spanien

0 I | I | I I I h : T e Die Zunahme der Wirtschaftsleistung im drit-  Lebhafte
" Industrie-

ten Vierteljahr wurde vor allem von der im o qktion, ..

Vergleich zum Fruhjahr wieder schwungvolle-
ren Konjunktur im Produzierenden Gewerbe

getragen. Die Industrieproduktion Ubertraf
2006 2007 2008 2009 2010 2011 _ _ _ o
Quellen: Nationale Statistiken, Eurostat und das ErQEbms der VorpenOde salsonberelmgt
EZB. um 1%. Die Impulse kamen hauptséchlich

Deutsche Bundesbank Y ) .
eutsche Bundesban aus dem Investitionsglterbereich (+ 23 %)
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... aber
ungewisser
Ausblick

und von der Energieerzeugung (+ 1% %). Die
Herstellung von Vorleistungsgitern und die
von langlebigen Konsumgutern legten um je-
weils ¥2% zu. Dagegen ging der Ausstof3 von
VerbrauchsgUtern im Berichtszeitraum spir-
bar (-%2%) zurtick. Bei insgesamt lebhafter
Produktion im Sommerquartal ist die Nut-
zung der Kapazitaten im Verarbeitenden Ge-
werbe von Juli bis Oktober allerdings erneut
gesunken und hat sich damit weiter von der
Normalauslastung entfernt. Neben der Indus-
trie steigerte auch das Bauhauptgewerbe im
Sommerquartal seine Aktivitaten merklich,
und zwar um 34% gegenUber dem zweiten
Jahresviertel.

Im Hinblick auf die Perspektiven der Industrie
im Euro-Raum vermitteln die Frihindikatoren
derzeit — wie fur andere Wirtschaftsrdume —
ein etwas diffuses Bild. Die Bestellungen beim
Verarbeitenden Gewerbe hielten im Juli/Au-
gust das hohe Niveau der Friihjahrsmonate.
Ohne den sonstigen Fahrzeugbau gerechnet,
der im zweiten Quartal zahlreiche GroBauf-
trage verbuchen konnte, zogen die Orders
noch um %% an. Binnen Jahresfrist ergibt
sich ein Plus von 634%. Dagegen hat sich das
Industrievertrauen nach der Konjunkturum-
frage der EU-Kommission weiter verschlech-
tert, wenn auch langsamer als zuvor, und ist
im Oktober auf seinen langjahrigen Durch-
schnittswert zurtckgefallen. Hinter der Ein-
tribung stehen eine schlechtere Beurteilung
der Auftragsbestande und ein hoherer Lager-
druck. Hinzu kommt, dass sich der Einkaufs-
managerindex flr das Verarbeitende Ge-
werbe (wie auch der fir den Dienstleistungs-
sektor) im Oktober nochmals von der Expan-
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Ausgewahlte Indikatoren
zur Industriekonjunktur
im Euro-Raum

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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110
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Fahrzeugbau

100
95
90

85

80
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Deutsche Bundesbank

sionsschwelle nach unten entfernt hat und
damit eine Kontraktion anzeigt.

Nachfrageseitig durfte das BIP-Wachstum im
dritten Quartal von den Investitionen und
vom Export gestltzt worden sein. Auf eine
recht glnstige Entwicklung der investiven
Ausgaben deuten die bereits erwahnten
splrbaren Zuwéchse der Produktion im Inves-
titionsgUterbereich und im Bausektor hin. Die
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Arbeitsmarkt in der EWU
saisonbereinigt

103 1.Vj. 2007 =100, vierteljahrlich, log. MaBstab

Erwerbstatige
102

101 Euro-Raum
100
99
98
Euro-Raum
97 ohne Deutschland
%
monatlich, lin. MaBstab 12

Arbeitslosenquote
(standardisiert) 1

2007 2008 2009 2010 2011

Deutsche Bundesbank

nominale Ausfuhr aus dem Euro-Raum in
Drittstaaten legte im Juli/August saisonberei-
nigt um 1% gegeniber dem zweiten Jahres-
viertel zu. Da gleichzeitig die Einfuhren stag-
nierten, hat sich die EWU-Handelsbilanz im
Berichtszeitraum deutlich verbessert. Der
Wachstumsbeitrag des AuBenhandels dirfte
erneut positiv gewesen sein. Der private Kon-
sum hat dagegen das gesamtwirtschaftliche
Wachstum wohl erneut gedampft. Jedenfalls
sank die Zahl der Kfz-Zulassungen saisonbe-
reinigt leicht, wahrend die realen Einzelhan-
delsumséatze auf dem gedrtickten Niveau der
Vorperiode verharrten. In dieses Bild passt
der bis zuletzt anhaltende Ruckgang des
Konsumentenvertrauens, der in den stark
unter Konsolidierungsdruck stehenden Mit-
gliedslandern besonders ausgepragt war.
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Die Erholung am Arbeitsmarkt ist nach der
Jahresmitte ins Stocken geraten. Der Be-
schaftigungsaufbau, der sich im zweiten
Quartal noch auf %% gegenlber den Win-
termonaten belaufen hatte, durfte im Som-
mer angesichts des erneut schwachen Wirt-
schaftswachstums kaum mehr vorangekom-
men sein. Darauf deutet auch hin, dass die
Zahl der Erwerbslosen im August und Sep-
tember wieder gestiegen ist und zuletzt
saisonbereinigt um 560 000 Uber dem Tief-
stand vom April 2011 lag. Die standardisierte
Arbeitslosenquote erhdhte sich seitdem um
0,3 Prozentpunkte auf 10,2%. Blendet man
die gunstige Entwicklung in Deutschland aus,
vermittelt der Arbeitsmarkt ein noch triiberes
Bild. Im Euro-Raum ohne Deutschland hat die
Beschaftigung erst Anfang 2011 ihre zyk-
lische Talsohle erreicht und ist seitdem nur
maBig gestiegen. Zudem war die Arbeitslo-
senquote in diesem Landerkreis zuletzt mit
11,9% merklich héher als in der Wahrungs-
union insgesamt.

Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe hat
sich im Euro-Gebiet — gemessen am Vorjahrs-
abstand des HVPI — im September 2011 auf
3,0% verstarkt. Im Oktober fiel er ebenso
hoch aus. Damit durfte der Hohepunkt der
Teuerungswelle, die der weltweiten wirt-
schaftlichen Erholung zeitversetzt gefolgt
war, erreicht sein. In den nachsten Monaten
sollte sich der HVPI-Vorjahrsabstand deutlich
reduzieren. Insbesondere der Preisschub bei
Energietragern im Winterhalbjahr 2010/2011
wird seinen Einfluss auf die Jahresrate nach
und nach verlieren. Ahnliches gilt fir die teil-
weise recht kraftige Verteuerung von Nah-
rungsmitteln. Die preistreibenden Effekte fis-

Anhaltend
schwierige
Lage am
Arbeitsmarkt

Teuerung
erreicht
Hohepunkt



kalischer MaBnahmen, die in einigen Landern
des Euro-Gebiets zur Sanierung der defizita-
ren 6ffentlichen Haushalte im zweiten Halb-
jahr 2010 und Anfang 2011 ergriffen worden
waren, durften ebenfalls schwacher werden.

Die erweiterte Erfassung saisonaler Erzeug-
nisse ab Januar 2011 ohne entsprechende
Anpassung der Indexreihen fur die Vergan-
genheit erhdhte die Volatilitdt der monat-
lichen HVPI-Jahresraten fir den Euro-Raum
und erschwerte ihre Interpretation zeitweise
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erheblich. Dies gilt insbesondere fur die Teil-
komponente Gebrauchs- und Verbrauchsgu-
ter ohne Energie, bei der sich die halbjahr-
lichen Saisonschlussverkaufe wesentlich star-
ker bemerkbar machten als zuvor. Im Mittel
des dritten Quartals zogen die Verbraucher-
preise im Vorjahrsvergleich mit 2,7% wegen
dieser Einflusse — die Vorjahrsraten im Juli
und August wurden hierdurch komprimiert —
sogar etwas weniger kraftig an als im zwei-
ten Vierteljahr mit 2,8%.
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Geldpolitik
und Bankgeschaft
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Geldpolitik und Geldmarktentwicklung

Das Wachstumstempo der wirtschaftlichen
Aktivitat im Euro-Raum hat sich im Verlauf
des Jahres 2011 zunehmend abgeschwacht.
Gleichzeitig haben sich die Konjunkturaus-
sichten fur das Winterhalbjahr und dariber
hinaus seit Mitte des Jahres spirbar einge-
tribt. Dies ist unter anderem auf die erneute
Verscharfung der Staatsschuldenkrise und die
damit einhergehende substanzielle Unsicher-
heit an den Finanzmarkten zurtickzufthren.
In der Summe zog diese Entwicklung eine
splrbare Abwartsrevision der Wachstumser-
wartungen fur 2012 nach sich. Zudem wird
erwartet, dass die am Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex gemessene Teuerungsrate
in den kommenden Monaten merklich sinkt
und damit in den Stabilitatsbereich zurtick-
kehrt. Die Eintribung des gesamtwirtschaft-
lichen Ausblicks und deren Konsequenzen
fur die Inflationsaussichten veranlassten den
EZB-Rat, Anfang November eine Zinssenkung
in Hohe von 25 Basispunkten zu beschlieBen.
Unter Beibehaltung der derzeitigen Korridor-
breite von 150 Basispunkten betrdgt der
Hauptrefinanzierungssatz mit Wirkung vom
8. November 2011 damit 1% %, der Zinssatz
fir die Inanspruchnahme der Spitzenrefinan-
zierungsfazilitat belduft sich auf 2%, und die
Einlagefazilitat wird mit 2% verzinst.

Die vorUbergehende Beruhigung der Situa-
tion an den Finanzmarkten Anfang des Jah-
res wurde seit dem Sommer durch eine deut-
liche Verscharfung des Finanzmarktumfelds
abgeldst. Die wachsende Unsicherheit in Be-
zug auf die Finanzierungssituation der Ban-
ken infolge der Ausweitung der Krise auf

EZB-Rat senkt
Leitzinsen um
25 Basispunkte

Anstieg des
Tagesgeldsatzes
trotz hoher
Uberschuss-
liquiditat



weitere Mitgliedslander der Wahrungsunion
lieB die Liquiditatsnachfrage der Banken beim
Eurosystem massiv ansteigen. In Reaktion auf
eine Beschleunigung dieser Entwicklung
Mitte September beschloss der EZB-Rat am
6. Oktober die erneute Bereitstellung langer-
fristiger Liquiditat Uber einen Zeitraum von
rund 12 Monaten durch zwei zusatzliche Ge-
schafte im Oktober und Dezember 2011, so-
wie die Beibehaltung der Vollzuteilung in al-
len Refinanzierungsgeschaften so lange wie
notig, mindestens jedoch bis zum 10. Juli
2012. Die Uberschussliquiditat im Bankensys-
tem erreichte in der Folge ein Volumen, das
zuletzt im Sommer 2010 beobachtet worden
war. Auf das Niveau von EONIA wirkten im
Berichtszeitraum vor allem zwei entgegenge-
setzte Effekte: Zum einen hatte die durchweg
reichliche Uberschussliquiditat im dritten
Quartal eine Stabilisierung der Geldmarkt-
satze deutlich unter dem Hauptrefinanzie-
rungssatz zur Folge. Zum anderen fand die
erhéhte Unsicherheit seit Mitte September
ihren Niederschlag in Form einer Risikopra-
mie, die dazu fuhrte, dass sich der Abstand
von EONIA zum Einlagesatz in den vergange-
nen vier Monaten annahernd verdoppelt hat
(auf rd. 20 Basispunkte im Durchschnitt der
letzten Reserveperiode). Der Tagesgeldsatz
liegt somit aktuell geringfligig Uber dem ge-
wichteten Durchschnittssatz der Absorptions-
geschéafte des Programms fir die Wertpapier-
markte. Die Bedeutung dieser Geschafte hat
fur die Geschéaftspartner des Eurosystems
stark zugenommen, da ihr Volumen mittler-
weile auf Gber 180 Mrd € angestiegen ist.
Damit entspricht es annahernd der durch-
schnittlichen Inanspruchnahme der Einlage-
fazilitdt in der letzten Reserveperiode.
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Geldmarktzinsen
im Euro-Raum
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Obwohl die Mérkte vor dem Hintergrund der
jungsten Verscharfung der Staatsschulden-
krise eine Zinssenkung zum Jahresende anti-
zipiert hatten, war der Zinsschritt im Novem-
ber fur die Marktteilnehmer Uberraschend
gekommen. So sanken die langerfristigen un-
besicherten Geldmarktsatze unmittelbar nach
der Ankindigung um bis zu neun Basis-
punkte und machten damit den Anstieg der
letzten sechs Monate vollstandig rtickgangig.
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den drei Mindestreserveperioden vom 13. Juli bis 11. Oktober
2011 nahm der rechnerische Bedarf der Kreditinstitute im Euro-
Raum an Zentralbankliquiditat, der durch die autonomen Liqui-
ditatsfaktoren bestimmt wird, per saldo um 29,4 Mrd € deutlich
ab. Zwar erhéhte sich der Banknotenumlauf im Betrachtungs-
zeitraum um 8,7 Mrd € und hatte damit - entgegen der Gesamt-
entwicklung — eine liquiditatsabsorbierende Wirkung, jedoch
glich die Entwicklung der tbrigen Faktoren diese mehr als aus.
So nahmen zum einen die Einlagen 6ffentlicher Haushalte beim
Eurosystem um 23,4 Mrd € ab, was den Bedarf an Zentralbank-
liquiditat entsprechend reduzierte. Zum anderen zeigt die ge-
meinsame Betrachtung der Netto-Wahrungsreserven und der
sonstigen Faktoren, die liquiditatsneutrale Bewertungseffekte
eliminiert, im Betrachtungszeitraum per saldo einen Anstieg um
14,7 Mrd €. Das Mindestreservesoll sank in den drei betrachteten
Reserveperioden um insgesamt 1,5 Mrd € und verringerte zusatz-
lich den Liquiditatsbedarf.

Auch im Betrachtungszeitraum erfullte das Eurosystem die Nach-
frage der Kreditinstitute nach Zentralbankliquiditat in vollem
Umfang. Da die liquiditatszufuhrenden Offenmarktgeschafte
weiterhin als Mengentender mit vollstandiger Zuteilung der ein-
gereichten Gebote durchgefuhrt wurden (vgl. Tabelle auf S. 30),
bestimmte sich die Hohe der durch Tendergeschafte bereit-
gestellten Liquiditat ausschlieBlich nach MaBgabe der Kreditins-
titute im Eurosystem, sodass die Nachfrage oft deutlich tber dem
rechnerischen Bedarf aus autonomen Faktoren und Mindestre-
servesoll lag. Diese zusatzliche Liquiditat ermoéglichte es den Kre-
ditinstituten auch im Betrachtungszeitraum, durch das Halten
hoher Zentralbankguthaben zu Beginn einer Reserveperiode
ihre Mindestreserveverpflichtungen frihzeitiger zu erfullen
(sog. Frontloading).

Vor dem Hintergrund erneuter Spannungen an einigen Finanz-
markten im Euro-Wahrungsgebiet beschloss der EZB-Rat in sei-
ner Sitzung am 4. August 2011 zudem, noch im selben Monat
einen zusatzlichen Sechsmonatstender anzubieten. Seine Zutei-
lung erfolgte dabei — wie bei den Dreimonatstendern — zu dem
Festzinssatz, der sich aus dem durchschnittlichen Satz der Haupt-
tender berechnet, die wahrend der Laufzeit dieses Geschafts
durchgefuhrt werden. Dartber hinaus hatte der EZB-Rat bereits
in seiner Sitzung am 7. Juli 2011 entschieden, den Leitzins um
25 Basispunkte auf 1,50% anzuheben. Die Satze fur die Einlage-
und Spitzenrefinanzierungsfazilitat erhéhten sich in gleichem
MaBe auf 0,75% beziehungsweise 2,25%. Der Korridor um den
Leitzins blieb damit symmetrisch bei 75 Basispunkten in beide
Richtungen.

Trotz des gesunkenen Liquiditatsbedarfs aus den autonomen
Faktoren nahm im Betrachtungszeitraum die Liquiditatsnach-
frage in den Offenmarktgeschéaften spurbar zu — sowohl in den
Haupttendern als auch in den langerfristigen Refinanzierungs-
geschaften. So erhohte sich das Volumen der Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte Uber die drei Reserveperioden per saldo um 47
Mrd €, wahrend das Gesamtvolumen der Langfristtender im ent-
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sprechenden Periodenvergleich sogar um 62 Mrd € zunahm. Bei
letzteren wirkte sich besonders die Durchfuhrung des zusatzlich
angebotenen Sechsmonatstenders aus. Als Konsequenz dieser
erhdhten Nachfrage nach Zentralbankliquiditat, die deutlich
Uber dem rechnerischen Liquiditatsbedarf lag, stieg die Nutzung
der Einlagefazilitat im Eurosystem sehr stark an und nahm Uber
die drei betrachteten Reserveperioden im Vergleich der Perio-
dendurchschnitte per saldo um 139 Mrd € zu. Trotz des vorhan-
denen Liquiditatsiberschusses wurde auch die Spitzenrefinan-
zierungsfazilitat besonders gegen Ende des Betrachtungszeit-
raums in etwas starkerem MaBe genutzt. So lag die durchschnitt-
liche Inanspruchnahme in der Reserveperiode August/September
bei 1,5 Mrd €, nach 0,1 Mrd € beziehungsweise 0,3 Mrd € in den
Vorperioden. Tagesgeld wiederum orientierte sich aufgrund der
gestiegenen Uberschussliquiditat nun wieder starker am Satz der
Einlagefazilitat. Die Tagesgeldsatze zeigten in den drei betrach-
teten Reserveperioden jeweils unterschiedliche Verlaufsmuster.
Insgesamt gesehen war ihre Volatilitat jedoch spurbar geringer
als in den drei Vorperioden, betrachtet man zum Beispiel die
Standardabweichung von EONIA.

Vor dem Hintergrund einer Verscharfung der europaischen
Staatsschuldenkrise nahm das Eurosystem ab Mitte August 2011
die Ankaufe im Rahmen des Programms fur die Wertpapier-
markte (SMP) wieder auf. In der Folge erhdhte sich der Bestand
an diesen Wertpapieren im Betrachtungszeitraum — unter Be-
ricksichtigung falliger Wertpapiere - sehr deutlich um 89,8
Mrd € auf insgesamt 164,0 Mrd €. Um die aus den SMP-Ankaufen
entstehende liquiditatszufihrende Wirkung zu neutralisieren,
fuhrte das Eurosystem weiterhin wochentliche, absorbierende
Feinsteuerungsoperationen durch. Dabei konnte wahrend der
drei betrachteten Reserveperioden in all diesen SMP-Absorp-
tionstendern das jeweils angestrebte Volumen problemlos abge-
schopft werden. Im gleichen Zeitraum reduzierte sich das Volu-
men der Wertpapiere, die im Zuge des Programms fur gedeckte
Schuldverschreibungen gekauft worden waren, durch Falligkei-
ten und Neubewertungen um 0,9 Mrd € auf 59,2 Mrd €. Der Be-
stand lag damit noch nahe am bilanziellen Héchstwert von 61,1
Mrd €, der nach der planmaBigen Beendigung des Programms
Anfang Juli 2010 erreicht worden war. Zudem absorbierte das
Eurosystem auch wahrend des Betrachtungszeitraums am jeweils
letzten Tag der Reserveperiode mittels einer eintagigen Fein-
steuerungsoperation einen GroBteil der Uberschussigen Zentral-
bankliquiditat, die nicht mehr zur Erfullung des Reservesolls
benotigt wurde.

In der Reserveperiode Juli/August 2011 fand erstmals der neue
Hauptrefinanzierungssatz von 1,50% Anwendung, den der EZB-
Rat in seiner Sitzung am 7. Juli beschlossen hatte. Auf die Nach-
frage in den Offenmarktgeschaften hatte diese Zinserhéhung
keine restriktive Wirkung. Vielmehr stieg das insgesamt ausste-
hende Tendervolumen (ohne Beriicksichtigung absorbierender
Feinsteuerungsoperationen) bis zum Ende der Reserveperiode
auf 505 Mrd € an und lag damit spurbare 72 Mrd € Uber dem
entsprechenden Volumen, das zum vergleichbaren Zeitpunkt der



Vorperiode vorherrschte. Da gleichzeitig der Liquiditatsbedarf
aus autonomen Faktoren im Periodendurchschnitt fast unveran-
dert blieb (279 Mrd €, gegenuber 275 Mrd € in der Vorperiode),
fuhrte die hohere Liquiditatsnachfrage zu einem entsprechen-
den Anstieg der Uberschussliquiditat, das heiBt der iber dem
rechnerischen Liquiditatsbedarf vorhandenen Zentralbankliqui-
ditat. In der Folge erhohte sich auch die Nutzung der Einlagefa-
zilitat spurbar auf durchschnittlich 57 Mrd €, gegenuber 30
Mrd € in der Vorperiode. Auch beim Tagesgeld machte sich die
gestiegene Uberschussliquiditdt bemerkbar und fihrte im Perio-
denverlauf zu sukzessive fallenden Satzen. Im Durchschnitt der
Reserveperiode stand EONIA bei 1,09% und damit 41 Basis-
punkte unter dem Hauptrefinanzierungssatz. In der Vorperiode
hatte dieser Abstand nur 27 Basispunkte betragen. Im besicher-
ten Tagesgeldhandel bei GC Pooling der Eurex Repo zeigte sich
eine vergleichbare Entwicklung: Der umsatzgewichtete Tages-
geldsatz lag mit durchschnittlich 1,02% deutliche 48 Basispunkte
unter dem Leitzins (Vorperiode: — 34 Basispunkte). Die EONIA-
Umsatze sowie die besicherten Tagesgeldumséatze bei GC Pooling
erhéhten sich im Periodendurchschnitt mit 27,1 Mrd € bezie-
hungsweise 12,9 Mrd € nur leicht gegentber den durchschnitt-
lichen Volumina der Vorperiode (26,0 Mrd € bzw. 11,6 Mrd €) und
blieben damit auf einem eher niedrigen Niveau.

In der Reserveperiode August/September 2011 setzte sich die ins-
gesamt hohere Liquiditatsnachfrage in den Offenmarktgeschaf-
ten fort. So stieg in dieser Periode die Nachfrage in den Tender-
geschaften zunachst deutlich an, nahm danach allerdings wieder
allmahlich ab. Zu dieser Entwicklung trug besonders der zusatz-
liche Sechsmonatstender bei, der in der ersten Woche der Reser-
veperiode durchgefuhrt wurde und bei dem die Kreditinstitute
im Eurosystem insgesamt rund 50 Mrd € nachfragten. Ein zudem
sinkender Liquiditatsbedarf aus autonomen Faktoren (262 Mrd €
im Periodendurchschnitt) fuhrte zu einem zusatzlichen Anstieg
der Uberschussliquiditat, was die Kreditinstitute im Eurosystem
zum ausgepragten Frontloading nutzten. Dartiber hinaus fuhrte
der hohere Liquiditatstiberschuss zu deutlich gestiegenen Inan-
spruchnahmen der Einlagefazilitat (122 Mrd € im Periodendurch-
schnitt) und nochmals sinkenden Tagesgeldsatzen. EONIA war in
dieser Periode recht konstant und wurde durchschnittlich bei
0,90% festgestellt, und auch der gewichtete Tagesgeldsatz bei
GC Pooling sank spurbar auf 0,84% im Periodenschnitt bei nur
geringen Schwankungen. Gleichzeitig zeigten sich die zugrunde
liegenden Umsatze im Durchschnitt nur wenig verandert (26,9
Mrd € bei EONIA bzw. 14,6 Mrd € bei GC Pooling).

Die Reserveperiode September/Oktober 2011 war gepragt von
einer weiter ansteigenden Nachfrage nach Zentralbankliquidi-
tat. Besonders in den Hauptrefinanzierungsgeschaften nahmen
die Volumina deutlich zu und lagen in der Periode durchschnitt-
lich bei 193 Mrd € (Vorperiode: 135 Mrd €). Insgesamt stieg das
ausstehende Tendervolumen (ohne absorbierende Feinsteue-
rungsoperationen) im Periodendurchschnitt auf 567 Mrd € an,
verglichen mit 493 Mrd € beziehungsweise 525 Mrd € in den Vor-
perioden. Da sich abermals auch der Liquiditatsbedarf aus auto-
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Liquiditatsbestimmende Faktoren

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte
der Reserveerfullungsperioden zur Vorperiode

2011
13.Juli | 10. Aug. | 14. Sept.
bis bis bis
Position 9. Aug. |13.Sept. |11. Okt.
I. Bereitstellung (+)
bzw. Absorption (-)
von Zentralbankguthaben durch
Veranderungen der autonomen
Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -) - 8,0 + 1,0 - 1,7
2. Einlagen 6ffentl. Haushalte
beim Eurosystem (Zunahme: -) + 2,0 +19,1 + 2,3
3. Netto-Wé&hrungsreserven 2) + 7,7 - 1,0 +30,7
4. Sonstige Faktoren 2) - 6,7 - 1,5 -14,5
Insgesamt - 50 + 17,6 + 16,8
Il. Geldpolitische Geschafte
des Eurosystems
1. Offenmarktgeschafte
a) Hauptrefinanzierungs-
geschafte + 25,7 - 36,6 +57,9
b) Langerfristige
Refinanzierungsgeschéafte + 9,9 + 68,3 -16,2
c) Sonstige Geschafte - 2,6 + 13,5 -13,7
2. Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinanzierungs-
fazilitat - 0,1 + 0,2 + 1,2
b) Einlagefazilitat (Zunahme: -) -27,.2 -65,1 -46,9
Insgesamt + 5,7 -19,7 -17,7
Ill. Veranderung der Guthaben
der Kreditinstitute (I. + I1.) + 0,6 - 2,0 - 0,8
IV. Veranderung des Mindest-
reservesolls (Zunahme: -) - 11 + 1,8 + 0,8

1 Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen
Bundesbank vgl. S. 14*/15* im Statistischen Teil dieses Berichts. —
2 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartals-
ende.

nomen Faktoren reduzierte (auf durchschnittlich 244 Mrd €),
stand den Kreditinstituten im Eurosystem noch mehr Liquiditat
Uber dem rechnerischen Bedarf zur Verfugung. Dies spiegelte
sich in der Nutzung der Einlagefazilitat wider, die auf durch-
schnittlich 169 Mrd € anstieg. Die komfortableren Liquiditatsver-
haltnisse fuhrten allerdings nicht zu weiter sinkenden Tagesgeld-
satzen; hier durfte die zugenommene Segmentierung des Ban-
kenmarkts eine Rolle gespielt haben. Vielmehr erhéhte sich
EONIA im Periodendurchschnitt auf 1,05%, wobei er am Quar-
talsultimo Ende September mit 1,46% seinen Hochstwert er-
reichte. Trotz der héheren Uberschussliquiditat stiegen auch die
EONIA-Umsatze auf 32,6 Mrd € an. Eine vergleichbare Entwick-
lung zeigte im Durchschnitt besichertes Tagesgeld bei GC Poo-
ling: einen Anstieg des gewichteten Satzes (auf 0,96%) bei
gleichzeitig hoheren Umsatzen (15,2 Mrd €).
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Offenmarktgeschafte des Eurosystems

Abwei-
Tatsach- | chung zur |Marginaler
liche Bench- Satz/ Repartie- |Gewich-
Geschéafts- |Laufzeit |Zuteilung |mark Festsatz rungssatz |teter Satz |Cover Anzahl

Valutatag |art (Tage) (Mrd €) (Mrd €) 2 |in % in % in % Ratio 3) Bieter

13.07.11 HRG (MT) 7 153,6 -24,9 1,50 100,00 - 1,00 230
13.07.11 S-LRG (MT) 28 67,7 - 1,50 100,00 - 1,00 57
13.07.11 FSO (-) 7 - 74,0 - 1,50 30,76 1,39 1,24 64
20.07.11 HRG (MT) 7 197,1 102,1 1,50 100,00 - 1,00 291
20.07.11 FSO (-) 7 - 74,0 - 1,40 21,33 1,31 1,16 63
27.07.11 HRG (MT) 7 164,2 53,2 1,50 100,00 - 1,00 193
27.07.11 FSO (-) 7 - 74,0 - 1,25 38,13 1,09 1,26 69
28.07.11 LRG (MT) 91 85,0 -4 1,50 100,00 - 1,00 165
03.08.11 HRG (MT) 7 172,0 157,5 1,50 100,00 - 1,00 168
03.08.11 FSO (-) 7 - 74,0 - 0,99 49,60 0,92 1,17 68
09.08.11 FSO (-) 1 - 145,1 - 1,30 100,00 1,27 1,00 121
10.08.11 HRG (MT) 7 157,1 8,1 1,50 100,00 - 1,00 153
10.08.11 S-LRG (MT) 35 75,8 - 1,50 100,00 - 1,00 39
10.08.11 FSO (-) 7 - 74,0 - 1,14 7.14 1,01 1,29 65
11.08.11 S-LRG (MT) 203 49,8 -4 100,00 - 1,00 114
17.08.11 HRG (MT) 7 147,7 216,2 1,50 100,00 - 1,00 139
17.08.11 FSO (-) 7 - 96,0 - 1,20 8,11 0,96 1,28 78
24.08.11 HRG (MT) 7 133,7 240,7 1,50 100,00 - 1,00 133
24.08.11 FSO (-) 7 -110,5 - 1,15 16,15 1,03 1,20 91
31.08.11 HRG (MT) 7 121,7 184,7 1,50 100,00 - 1,00 135
31.08.11 FSO (-) 7 115,5 - 1,14 8,45 1,02 1,32 98
01.09.11 LRG (MT) 91 49,4 -4 100,00 - 1,00 128
07.09.11 HRG (MT) 7 115,4 205,9 1,50 100,00 - 1,00 126
07.09.11 FSO (-) 7 -129,0 - 1,05 88,03 1,00 1,35 100
13.09.11 FSO (-) 1 -167,0 - 1,30 100,00 1,27 1,00 130
14.09.11 HRG (MT) 7 163,8 76,3 1,50 100,00 1,00 142
14.09.11 S-LRG (MT) 28 54,2 - 1,50 100,00 - 1,00 37
14.09.11 FSO (-) 7 -143,0 - 1,06 42,40 1,01 1,31 104
21.09.11 HRG (MT) 7 201,1 215,6 1,50 100,00 - 1,00 153
21.09.11 FSO (-) 7 152,5 - 1,05 20,29 0,99 1,33 109
28.09.11 HRG (MT) 7 208,3 145,8 1,50 100,00 = 1,00 159
28.09.11 FSO (-) 7 - 156,5 - 1,15 62,14 1,05 1,30 103
29.09.11 LRG (MT) 84 140,6 -4 100,00 - 1,00 214
05.10.11 HRG (MT) 7 198,9 275,4 1,50 100,00 - 1,00 166
05.10.11 FSO (-) 7 -160,5 - 1,02 16,77 0,96 1,50 100
11.10.11 FSO (-) 1 -273,8 - 1,30 100,00 1,27 1,00 153

* Fur die Geschafte des Eurosystems vom 13.04.2011 bis
12.07.2011 siehe: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht,
August 2011, S. 32. — 1 HRG: Hauptrefinanzierungsge-
schaft, LRG: Langerfristiges Refinanzierungsgeschaft,
S-LRG: Sonder-Langerfristiges Refinanzierungsgeschaft,
FSO: Feinsteuerungsoperation (+: Liquiditat bereitstel-
lend, —: Liquiditat absorbierend), MT: Mengentender. —

Deutsche Bundesbank

Auch die besicherten Geldmarktsatze erfuh-
ren einen unmittelbaren Ruckgang von bis zu
11 Basispunkten, den Abwartstrend des drit-
ten Quartals wieder aufnehmend. Im Ergeb-
nis verharrten die Depo-Repo-Spreads auch
nach der Zinssenkung auf dem hohen Niveau,
das sie im Laufe des dritten Quartals erreicht
hatten. Die Risikopramien haben sich damit
unabhangig von der zugrunde liegenden
Laufzeit im Vergleich zum durchschnittlichen
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2 Berechnung gemaB Veréffentlichung nach Zuteilung
des HRG. — 3 Verhaltnis des Volumens der Gesamtgebote
zum Zuteilungsvolumen. — 4 Der Zinssatz entspricht
dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz bzw. Haupt-
refinanzierungssatz der wéahrend der Laufzeit dieses Ge-
schafts durchgefuhrten HRGe.

Niveau der letzten 2 %2 Jahre mehr als verdop-
pelt, da die Geldmarktsatze fiur besicherte
Geschafte im Verlauf des dritten Quartals
drastisch gesunken sind und sich dem Einla-
gesatz deutlich angenahert haben.

Um der angespannten Finanzierungssituation
der Banken im Euro-Raum entgegenzuwir-
ken, beschloss der EZB-Rat auf seiner geld-
politischen Sitzung im Oktober 2011 neben

AnkUindigung
weiterer
Sonder-
maBnahmen
im Oktober
2011



der erneuten Ausdehnung der langerfristigen
Liquiditatsbereitstellung auBerdem eine
zweite Auflage des Ankaufprogramms fir
gedeckte Schuldverschreibungen, deren Vo-
lumen mit 40 Mrd € um ein Drittel geringer
ausfallt als im Mai 2009.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Beschleunigte
Fortsetzung
der monetéren
Expansion

Ausgepragte
Nachfrage nach
marktfdhigen
Instrumenten
und hoch
liquiden
Komponenten

Die seit dem Friihjahr 2010 zu beobachtende
Expansion der Geldmenge M3 hat sich im
dritten Vierteljahr 2011 beschleunigt fortge-
setzt. Mit einer saisonbereinigten und auf das
Jahr hochgerechneten Dreimonatsrate von
gut 7% % war die Zunahme gegentber dem
Vorquartal so hoch wie seit Herbst 2008 nicht
mehr. Hinter der starken Ausweitung der
Geldmenge stand vor allem eine gestiegene
Unsicherheit an den Finanzmarkten. Die Jah-
reswachstumsrate von M3 erhéhte sich auf-
grund dieser Einflisse von 2% zur Jahres-
mitte auf 3% zum Ende des Berichtsquartals.
Dagegen liegt die Wachstumsrate der Buch-
kredite an den inlédndischen Privatsektor be-
reits seit Jahresbeginn annahernd konstant
bei Werten um die 2%2% gegeniber dem
Vorjahr.

Wahrend der Anstieg von M3 im ersten Halb-
jahr 2011 wesentlich durch das Wachstum
der kurzfristigen Termin- und Spareinlagen
(M2-M1) getragen wurde, war in den Som-
mermonaten der Anstieg bei den marktfahi-
gen Instrumenten (M3-M2) und bei den
hoch liquiden Teilkomponenten (M1) beson-
ders ausgepragt. So stieg die saisonbereinigte
und auf das Jahr gerechnete Dreimonatsrate

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
November 2011

Monetare Entwicklung in der EWU

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2011
Geldmenge im Bilanzzusammenhang |2.Vj. |3.Vj.
Geldmenge M3 (=1+2-3-4-5) 549 | 181,5
davon Komponenten:
Bargeld und taglich fallige Einlagen
(M1) 91| 574
Ubrige kurzerfristige Bankeinlagen
(M2-M1) 31,9 36,7
Marktfahige Finanzinstrumente
(M3-M2) 138| 87,4
Bilanzgegenposten
1. Kredite an Nicht-MFls im
Euro-Wahrungsgebiet 16,5| 114,0
davon:
Kredite an 6ffentliche
Haushalte -26,7 63,8

Kredite an private Nicht-
MFIs im Euro-Wahrungsgebiet 43,2 50,3
2. Nettoforderungen gegenutber
Ansassigen auBerhalb des Euro-
Waéhrungsgebiets 46,1 64,5
3. Einlagen von Zentralstaaten 20,5| -29,9
4. Langerfristige finanzielle Ver-
bindlichkeiten gegenuber
anderen Nicht-MFls im Euro-

Wahrungsgebiet 90,8 63,2
5. Andere Gegenposten von M3
(als RestgroBe gerechnet) 103,6 36,3

* Statistisch bedingte Veranderungen ausgeschaltet.

Deutsche Bundesbank

der Geldmenge M1 von (revidierten) 0,8%
im Vorquartal auf 5%. MaBgeblich fur diese
Beschleunigung war vor allem der starke An-
stieg der Sichteinlagen, insbesondere im Au-
gust. Aber auch die Bargeldhaltung nahm
erneut deutlich zu. Beides dirfte mit der Um-
schichtung von Portfolios zusammenhangen,
im Zuge derer Marktteilnehmer ihre Mittel
vortbergehend in hoch liquide Anlagefor-
men, wie Bargeld und taglich fallige Einla-
gen, verlagerten. Bei den Gbrigen kurzerfris-
tigen Bankeinlagen (M2-M1) setzte sich die
positive Entwicklung der Vorquartale fort.
Allerdings blieb ihr Beitrag zum Wachstum
von M3 in den Sommermonaten deutlich
hinter den Beitragen der anderen Kompo-
nenten zurUck.
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Komponenten und
Gegenposten der Geldmenge
im Euro-Raum

saisonbereinigt, Quartalsendstande

Wachstumsrate™ von M3
und die Wachstumsbeitrage ? der-...

...Geldmengenkomponenten
m— \13
w1

M2-M1
B M3-Mm2

...Gegenposten

-3 ] Netto-Auslands-

position

Kredite an den tibrige Bilanz-
u u positionen

privaten Sektor
Geldkapital ®

darunter:

Buchkredite an den privaten Sektor
== \Vachstumsrate"

Wachstumsbeitrége der Sektoren?
private Haushalte [l finanzielle

Unternehmen
[ nichtfinanzielle
Unternehmen ®

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

1 Verénderung gegenuber Vorjahr in %. —
2 In %-Punkten. — 3 Eine Zunahme dampft,
far sich betrachtet, das M3-Wachstum. —
4 Nichtmonetare finanzielle Kapitalgesell-
schaften. — 5 Nichtfinanzielle Kapitalgesell-

schaften.

Deutsche Bundesbank

+30

+25

+20

+15

+10

Besonders dynamisch wuchsen im Berichts-
quartal die marktfahigen Finanzinstrumente,
deren saisonbereinigte und auf das Jahr ge-
rechnete Dreimonatsrate von knapp 5%
Ende Juni auf gut 33%2% Ende September
anstieg. MaBgeblich getrieben wurde diese
Entwicklung von einem auBergewdhnlichen
Zuwachs bei den Repogeschéften, die bereits
im Vorquartal kraftig zugelegt hatten. Zu-
ruckzufthren war dieser Anstieg vor allem
auf die starke Zunahme besicherter Interban-
kengeschafte, die Uber zentrale Gegenpar-
teien abgewickelt werden. Insofern steht
diese Entwicklung ebenfalls in direktem Zu-
sammenhang mit der erhdhten Unsicherheit.
Daneben legten die in (M3-M?2) enthaltenen
Bankschuldverschreibungen sowie die taglich
verfigbaren Geldmarktfondsanteile ebenfalls
erkennbar zu, wobei letztere zum ersten Mal
seit Uber zwei Jahren einen Zuwachs ver-

zeichneten.

Unter den Gegenposten von M3 wuchsen
die Kredite an Nichtbanken nach einem
schwacheren ersten Halbjahr im dritten Vier-
teljahr wieder spurbar, wobei sich der Zu-
wachs annahernd zu gleichen Teilen auf die
Ausleihungen an 6ffentliche Haushalte und
den Privatsektor im Euro-Raum verteilte. In-
nerhalb der Kredite an den inlandischen Pri-
vatsektor legten die Buchkredite im Berichts-
quartal mit einer saisonbereinigten und auf
das Jahr gerechneten Dreimonatsrate von
knapp 2 2% etwas kraftiger zu als im voran-
gegangenen Vierteljahr. Dabei nahm der Bei-
trag der Ausleihungen an finanzielle Unter-
nehmen zum Wachstum dieses Kreditaggre-
gats im Sommerquartal merklich zu. Bei die-
sen Ausleihungen handelt es sich zum

Starker
Anstieg der
Repogeschéfte

MéBige Aus-
weitung der
Kredite an den
inldndischen
Privatsektor



Zunahme
der Kredite
an nicht-
finanziellen
Privatsektor
erneut
verlangsamt

Deutliche
Zunahme der
Ausleihungen
an offentliche
Haushalte

GroBteil um die Gegenpositionen der in
(M3-M2) enthaltenen Repogeschafte.

Dagegen verlangsamte sich das Wachstum
der Buchkredite an den nichtfinanziellen Pri-
vatsektor im Vergleich zum Vorquartal noch
einmal erkennbar. Mit knapp 1% lag der sai-
sonbereinigte und auf das Jahr hochgerech-
nete Anstieg der Ausleihungen an private
Haushalte erneut unterhalb der Wachstums-
rate des Vorquartals, die 2% betragen hatte.
Zum einen schwachte sich das Wachstum der
quantitativ bedeutsamen Wohnungsbaukre-
dite nochmals ab, zum anderen kam es im
Bereich der Konsumentenkredite wiederum
zu einem Ruckgang, wenn auch schwacher
als im Vorquartal. Auch die Aufwartsbewe-
gung bei den Buchkrediten an nichtfinan-
zielle Unternehmen verlangsamte sich im Be-
richtsquartal erneut. Dabei konzentrierte sich
die Kreditvergabe im Berichtsquartal sehr
stark auf die langfristigen Laufzeiten, wah-
rend die Kredite im mittelfristigen Laufzeiten-
bereich annahernd stagnierten und im Be-
reich klrzerer Laufzeiten sogar leicht abge-
baut wurden. Hierbei ist aber zu bericksichti-
gen, dass hinter den Angaben zu den
Ausleihungen an nichtfinanzielle Unterneh-
men fur den gesamten Euro-Raum eine sehr
heterogene Entwicklung in den verschiede-
nen Mitgliedslandern steht.

Im Gegensatz zum Vorquartal nahmen auch
die Kredite an 6ffentliche Haushalte von Juli
bis September deutlich zu. Dieser Zuwachs
war allein auf Wertpapierkdufe des Eurosys-
tems im Rahmen seines Programms fir die
Wertpapiermarkte zurtickzuftihren, wahrend
die monetaren Finanzinstitute (ohne Eurosys-
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tem) ihr Engagement in diesem Bereich redu-
zierten. Gleichzeitig wurden die (nicht zur
Geldmenge M3 zdhlenden) Einlagen der Zen-
tralregierungen splrbar abgebaut, was in der
Summe den Anstieg der Geldmenge M3 im
dritten Vierteljahr 2011 begUnstigte.

Zum Geldmengenwachstum trug fur sich ge-
nommen auch das seit Jahresbeginn anhal-
tende Wachstum der Nettoforderungen des
Bankensektors im Euro-Raum gegeniber Ge-
bietsfremden bei, das sich im Berichtsquartal
wieder leicht beschleunigte. Dem lag ein er-
kennbarer Ruckgang der Auslandsverbind-
lichkeiten bei annahernd unverandert geblie-
benen Auslandsforderungen zugrunde. Die-
sem positiven Einfluss stand jedoch erneut
eine splrbare Geldkapitalbildung entgegen,
die vor allem durch eine starke Kapital- und
Rucklagenbildung, aber auch durch einen
deutlichen Anstieg bei langfristigen Termin-
einlagen (mit einer Laufzeit von mehr als
zwei Jahren) getrieben wurde. Der damp-
fende Einfluss der Geldkapitalbildung auf das
Geldmengenwachstum war jedoch im dritten
Vierteljahr spurbar geringer als zuvor.

Inflationsprognosen auf Basis verschiedener
monetarer Indikatoren (Geldmengenaggre-
gate, kurzfristige Einlagen, Buchkredite) sig-
nalisieren derzeit fur die nachsten drei Jahre
im Mittel balancierte Risiken fir die Preissta-
bilitat. Allerdings ist die Unsicherheit, die mit
solchen Prognosen verbunden ist, seit Beginn
der Finanzkrise nahezu stetig gestiegen und
erreicht am aktuellen Rand einen neuen
Hochststand. Dies liegt vor allem daran, dass
von unterschiedlichen monetaren Indikatoren
zunehmend divergierende Signale ausgehen.
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Entwicklung der Kredite und Einlagen
der Monetaren Finanzinstitute (MFIs)
in Deutschland™®

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2011
Position 2.Vj. |3.V].
Einlagen von inldndischen Nicht-MFls 1)
taglich fallig 7, 28,
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 19, 27,
Uber 2 Jahre -2

mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -1
Uber 3 Monate 0,
Kredite
Kredite an inlandische 6ffentliche
Haushalte
Buchkredite -239 -10,
Wertpapierkredite - 21 -1
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 13,9
darunter: an private Haushalte2) 2,6
an nichtfinanzielle
Unternehmen3) 7
Wertpapierkredite 1

’

Ul =

]

* Zu den MFIs zahlen hier neben den Banken (einschl. Bau-
sparkassen, ohne Bundesbank) auch die Geldmarktfonds.
Quartalsendstande, statistisch bedingte Veranderungen
ausgeschaltet. — 1 Unternehmen, Privatpersonen und 6f-
fentliche Haushalte ohne den Bund. — 2 Und Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck. — 3 Nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.

Deutsche Bundesbank

So zeigen beispielsweise die Prognosen auf
der Grundlage der M3-Entwicklung erhéhte
Inflationsrisiken an, wahrend jene auf Basis
der Entwicklung von M1 und der Buchkredit-
vergabe an private Haushalte deutlich unter-
halb von 2% liegen.

Einlagen- und Kreditgeschaft deutscher
Banken mit inlandischen Kunden

Kréftiger
Anstieg
kurzfristiger
Einlagen

Mit einer saisonbereinigten und annualisier-
ten Dreimonatsrate von 7 %% ist das Einla-
gengeschaft deutscher Banken im Berichts-
quartal deutlich kraftiger gewachsen als in
den beiden Vorquartalen. Ausschlaggebend
dafur war die dynamische Entwicklung der
Termineinlagen mit einer Laufzeit von bis zu
zwei Jahren sowie der taglich falligen Einla-

34

gen, wobei eine starkere Nutzung dieser An-
lageformen durch alle privaten Sektoren zu
beobachten war. Im Gegensatz zum gesam-
ten Euro-Wahrungsgebiet legten die kurzfris-
tigen Termineinlagen in Deutschland noch
einmal kraftig zu. Ohne den deutschen Bei-
trag ware der Bestand an kurzfristigen Ter-
mineinlagen im Euro-Raum saisonbereinigt
sogar rlcklaufig gewesen. Eine wichtige
Ursache fir den im Vergleich zum Vorquartal
verstarkten Aufbau kurzfristiger Einlagen
darfte die weiter gestiegene Unsicherheit an
den Kapitalmarkten gewesen sein, die bereits
im zweiten Quartal zu Portfolioumschichtun-
gen hin zu kurzfristigen Einlagen gefihrt
hatte. Daneben kdénnte die weiterhin guns-
tige Entwicklung der Verzinsung dieser Einla-
gen relativ zu langerfristigen Anlageformen
eine Rolle gespielt haben.

Wie bereits in den Vorquartalen gingen die
langerfristigen Einlagen inléandischer Kunden
bei Kreditinstituten in Deutschland im dritten
Vierteljahr per saldo weiter zuriick. Der Rick-
gang war insbesondere auf Abfllsse bei Ter-
mineinlagen mit vereinbarter Laufzeit Uber
zwei Jahren zurlckzufthren, da der Bestand
an langerfristigen Spareinlagen stagnierte.
Bestimmt wurde der Abbau der langerfristi-
gen Termineinlagen vom weiter fortgesetzten
Ruckgang der von finanziellen Unternehmen
gehaltenen Einlagen. Dahingegen erhohten
die privaten Haushalte ihre langerfristigen
Termineinlagen — wenn auch im Vergleich
zum Vorquartal weniger stark.

Die Kredite deutscher Banken an inlandische
Nichtbanken stiegen im dritten Quartal 2011
— nach Rickgangen in den beiden vorange-

Abbau ldnger-
fristiger Ein-
lagen setzt
sich fort



Ausleihungen
der Banken an
inldndische
Nichtbanken
leicht gestiegen

Ausweitung
der Kreditver-
gabe an nicht-
finanzielle
Unternehmen

gangenen Vierteljahren — wieder leicht an
und wuchsen mit einer Dreimonatsrate (sai-
sonbereinigt und auf das Jahr gerechnet) von
knapp 1%. Getragen wurde dieses Wachs-
tum von den Ausleihungen an den inlan-
dischen privaten Sektor, wahrend die Kredite
an offentliche Haushalte weiter ricklaufig
waren. Ausschlaggebend fir den Anstieg der
Kreditvergabe an den Privatsektor war die
kraftige Ausweitung der Buchkredite, deren
Dreimonatsrate sich auf 4% beschleunigte.
Den gréBten Anteil daran hatten die Buch-
kredite an finanzielle Unternehmen. lhre Zu-
nahme war vor allem auf die Ausweitung von
besicherten Interbankengeschaften Uber eine
zentrale Gegenpartei im August zurickzu-
fahren. Hinter solchen Krediten steht jedoch
keine erhodhte Mittelbereitstellung fur den
privaten Nichtbankensektor.

Neben den Krediten an finanzielle Unterneh-
men erweiterten deutsche Banken im Be-
richtsquartal auch ihre Buchkreditvergabe an
inlandische nichtfinanzielle Unternehmen so-
wie an private Haushalte spilrbar. So erhdhte
sich die saisonbereinigte und annualisierte
Dreimonatsrate der Ausleihungen an nicht-
finanzielle Unternehmen zum Ende des Be-
richtsquartals auf gut 2%. Damit setzte sich
die im ersten Vierteljahr begonnene Erholung
der Kreditvergabe an diesen Sektor fort,
nachdem es im zweiten Quartal zu einem
Ruckgang gekommen war. Der Anstieg der
Buchkreditvergabe an inlédndische nichtfinan-
zielle Unternehmen war vor allem gepragt
von einer Zunahme der kurzfristigen Auslei-
hungen mit einer Laufzeit von bis zu einem
Jahr. Dem gegeniber stand ein Rickgang im
mittleren Laufzeitsegment, der sich im Ver-
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Buchkredite deutscher
Banken nach ausgewahlten
Sektoren

saisonbereinigt, Quartalsendstande

= Wachstumsrate™ in %

Wachstumsbeitrage
in %-Punkten

+4 finanzielle
Unternehmen
nichtfinanzielle
Unternehmen

I private
Haushalte

+3

+2

+1

2004 05 06 07 08 09

10 2011
1 Verénderungsrate gegenlber Vorjahr.

Deutsche Bundesbank

gleich zum vorangegangenen Vierteljahr je-
doch spirbar verlangsamte. Langerfristige
Buchkredite an inléandische nichtfinanzielle
Unternehmen nahmen nur noch schwach zu.
Hier zeigte sich ein deutlicher Unterschied
zur Entwicklung im Euro-Raum, wo die Aus-
weitung der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen nahezu ausschlieBlich von lan-
gerfristigen Krediten getragen wurde. Die
hohere Kreditvergabe an diesen Sektor er-
folgte in Deutschland durch fast alle wichti-
gen Bankengruppen mit Ausnahme der Lan-
desbanken, deren Ausleihungen an nicht-
finanzielle Unternehmen leicht zuriickgingen.

Die Buchkredite deutscher Banken an private
Haushalte in Deutschland wuchsen im Be-
richtsquartal mit einer Rate (saisonbereinigt

und annualisiert) von 1% etwas starker als im
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Genossenschaftsbanken und Sparkassen tru- Gleichzeitig stieg die Kreditnachfrage bei den  Nachlassende
gen am stdrksten zu dieser Ausweitung bei. teilnehmenden Banken sowohl im Unterneh- ngi',’gs,-t_
Der Anstieg der Verschuldung der privaten menskreditgeschaft als auch im Privatkun- Z‘ij’g’;g/srfg
Haushalte bei Banken vollzog sich sowohl dengeschaft. Allerdings meldeten die Kredit-
durch eine merkliche Ausweitung der Konsu- institute insbesondere fir das Firmenkun-
mentenkredite als auch durch einen neuer- dengeschaft und die Konsumentenkredite
lichen Zuwachs der Wohnungsbaukredite, gegenlber dem Vorquartal eine spUrbar
deren Wachstum im Vergleich zum Vorquar- nachlassende Dynamik der Mittelnachfrage.
tal allerdings etwas schwacher ausfiel.
Die Entwicklung der Kreditangebotsbedin-  Nachlassende
. . . . . Heterogenitat
g;etggg/r/?ng‘lf;‘n Den 'Angaben deutscher Banken |rT1 Barlwk glungeln im Euro.—Raum warlauch im dritten der Kreditange-
Deutschland Lending Survey (BLS) zufolge kam es im drit- Vierteljahr von einer — allerdings nachlassen- gg;sf?;dgﬁg_’"
zgtdnj’(’;zv’g’ ten Quartal zu einer uneinheitlichen Entwick-  den — Heterogenitit gepragt. Verglichen mit  Wahrungsraum
lung der Kreditangebotspolitik, die aber ten- den Vorquartalen wurden zwischen Juli und
denziell von restriktiveren Verdanderungen September die Kreditvergabebedingungen in
gepragt war.” So legten die Institute bei den einer zunehmenden Zahl der Lénder des
Konsumentenkrediten erstmals seit drei Euro-Raums restriktiv angepasst. Dement-
Quartalen per saldo wieder etwas strengere sprechend ergaben sich in der Aggregatsbe-
Standards an, wahrend die Kreditstandards trachtung merkliche Verscharfungen in allen
weder fur das Firmenkundengeschaft noch drei erfragten Kreditsegmenten bei einer ins-
far den privaten Wohnungsbau wesentlich gesamt ruckldufigen Nachfrage.
verandert wurden. Auch bei der Margenpoli-
tik der Banken lieB3 sich eine heterogene Ent- Die BLS-Umfrage zum dritten Vierteljahr be-  Finanz- und
wicklung beobachten: Einerseits wurden die inhaltete erneut eine Zusatzfrage zu den iﬁfffvﬁ,’;?’de”'
Margen im Unternehmenskreditgeschaft ~ Auswirkungen der Finanz- und Staatsschul- ZE%?ZZZZL‘Z{S
zum Teil merklich ausgeweitet. Dies betraf denkrise auf die Refinanzierungsbedingun-  der Banken
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Vorquartal. Damit bewegt sich das Wachs-
tum dieses Kreditaggregats weiter auf dem
seit Anfang 2010 zu beobachtenden Trend.

hauptsachlich die risikoreicheren Engage-
ments und dort vor allem die Kreditvergabe
an GroBunternehmen. Andererseits melde-
ten die teilnehmenden Institute fir den Be-
reich der Ausleihungen an private Haushalte
weitgehend unveranderte Margen. Flur das
vierte Quartal 2011 stehen nach Angaben der
befragten Institute keine wesentlichen An-
passungen beziiglich der Kreditrichtlinien be-

vor, mit Ausnahme von geplanten leichten
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Verscharfungen bei langfristigen Ausleihun-
gen an Unternehmen.

gen der Kreditinstitute. Nach Auskunft der
befragten Kreditinstitute hat sich der Zugang
zur groBvolumigen Refinanzierung vor allem
an den Geld- und Kapitalmarkten gegenuber
dem Vorqguartal sowohl fiir die deutsche Teil-
stichprobe als auch fiir das gesamte europai-

1 Die aggregierten Umfrageergebnisse fur Deutschland
finden sich im Einzelnen unter www.bundesbank.de/
volkswirtschaft/vo_veroeffentlichungen.php.
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen Kredite an private Haushalte

Bankzinsen (Neugeschaft)”
Unternehmenskredite ...
... mit anfanglicher Zins- Konsumentenkredite ...
bindung bis ein Jahr ...

... bis eine Mio Euro

... mit anfanglicher Zinshindung
von iiber finf Jahren

... von Giber einer
Mio Euro ... mit anfanglicher Zinsbindung

von iber einem Jahr bis fiinf Jahre

... mit anfanglicher Zinsbindung
von Uber funf Jahren ...

... bis eine Mio Euro

Wohnungsbaukredite
mit anfanglicher Zinsbindung
von Uber funf Jahren bis zehn Jahre

... von (ber einer Mio Euro

Veranderung der Kreditstandards?

I Wohnungsbaukredite
3)
Unternehmenskredite .'II.--.I-I|-|.|I|'-|-'II"'—.'|"-
|III|I... ' .“.”ll-.._ __3.) Konsumentenkredite
II IIIIIII l-l
. .I”llllll _|3_)

Veranderung der Margen fir Kredite?

Unternehmenskredite

Wohnungsbaukredite
risikoreichere Kredite

risikoreichere Kredite

durchschnittliche Kredite

Konsumentenkredite
risikoreichere Kredite

durchschnittliche
Kredite

durchschnittliche Kredite

2002 03 04 05 06 07 08 09 10 11 02 03 04 05 06 07 08 09 10 2011

1 GemaB harmonisierter EWU-Zinsstatistik. — 2 GemaB Bank Lending Survey; Saldo aus der Summe der Anga-
ben ,deutlich verscharft” und ,leicht verscharft” und der Summe der Angaben ,etwas gelockert” und , deut-
lich gelockert” in % der gegebenen Antworten. — 3 Erwartungen fur das 4.Vj.2011.

Deutsche Bundesbank
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sche Aggregat per saldo deutlich verschlech-
tert.

Im Vergleich zum Vorquartal sanken die Kre-
ditzinsen nach Angaben der berichtspflich-
tigen Institute. Diese Beobachtung gilt insbe-
sondere flr lange Zinshindungsfristen, wah-
rend kurze Fristen nur von geringfligigen
Anderungen und einer gréBeren Heterogeni-
tat gepragt waren. Bei den Unternehmens-
krediten verbilligten sich die langfristigen
Ausleihungen im Vergleich zum Vorquartal
stark um ungefdhr 50 Basispunkte. Damit
lagen die Zinsen fur groBvolumige (kleinvolu-

38

mige) Kredite zuletzt bei 3,7% (3,9%). Im
Quartalsvergleich war auBerdem bei Auslei-
hungen an private Haushalte im Bereich der
langfristigen Wohnungsbaukredite eine
merkliche Senkung der Kreditzinsen um
ebenfalls etwa 50 Basispunkte auf durch-
schnittlich 3,8% zu beobachten, wahrend
die Zinsen fur langerfristige Konsumenten-
kredite nahezu unverandert blieben. Damit
folgten die Bankkreditzinsen den sinkenden
Renditen der deutschen Staatsanleihen nur in
Teilen, was dem historischen Muster einer
verzégerten Zinsweitergabe entspricht.
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Tendenzen an den Finanzmarkten

Das Finanzmarktgeschehen seit der Jahres-
mitte stand ganz wesentlich unter dem Ein-
druck erhohter Unsicherheit Uber den weite-
ren Fortgang der Staatsschuldenkrise in eini-
gen EWU-Landern. Die von den Staats- und
Regierungschefs Ende Juli 2011 beschlosse-
nen MaBnahmen zur Einddammung der Krise
haben die Zweifel der Marktteilnehmer an
der Tragfahigkeit der Staatsfinanzen der Peri-
pherielander letztlich nicht beseitigt. Auch
die Gipfelbeschlisse von Ende Oktober, die
unter anderem eine freiwillige Privatsektorbe-
teiligung von 50% in einem noch zu verhan-
delnden Griechenlandprogramm, erhéhte
Eigenkapitalpuffer von Banken und einen er-
weiterten Handlungsspielraum der EFSF vor-
sehen, hellten die Stimmung an den Aktien-
und Rentenmarkten nur vortbergehend auf.
Die politische Situation in verschiedenen
EWU-Landern wurde weiterhin als fragil ein-
geschatzt. Dies gilt vor allem in Griechenland,
wo kurzzeitig ein Referendum diskutiert
wurde und inzwischen — wie auch in Italien —
die bisherige Regierung zurtickgetreten ist
und eine neue gebildet wurde. Die rasche
und entschlossene Umsetzung der erforder-
lichen Reformen zur Starkung des Wirt-
schaftswachstums und der Konsolidierungs-
maBnahmen zur Wiedergewinnung des Ver-
trauens an den Markten erschien nicht Uber-
all gesichert. Vor allem riickte die Problematik
der hohen o6ffentlichen Verschuldung und
der schwachen Wachstumsaussichten in Ita-
lien in den Fokus der Finanzmarkte. Der Blick
von Investoren auf die Probleme im gemein-
samen Wahrungsraum richtete sich damit
erstmals auch auf die wirtschaftlich groBen
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Mitgliedslander. Auf den Markten lastete zu-
dem, dass sich die Konjunkturaussichten im
Vergleich zum zweiten Quartal 2011 zuneh-
mend eintribten. So wurden Umfragen zu-
folge parallel zu der erneuten Zuspitzung der
Staatsschuldenkrise die langfristigen Wachs-
tumserwartungen fir das kommende Jahr
beiderseits des Atlantiks bestandig nach
unten revidiert, und auch internationale
Organisationen haben ihre Wachstumsprog-
nosen zurlickgenommen (siehe S. 14). Im Er-
gebnis waren seit Ende Juni erhebliche Kurs-
verluste an den Aktienmarkten der groBen
Industrielander und - bei starken ,Safe
haven”-Flissen in Bundesanleihen und US-
Treasuries — eine weitere Spreizung der Ren-
diten im Euro-Raum zu verzeichnen. An den
Devisenmarkten hat der Euro per saldo an
Wert verloren.

Wechselkurse

Euro verliert

seit Jahresmitte
gegentiber US-
Dollar an Wert

Die Bewegungen an den Devisenmarkten
sind seit dem Sommer maBgeblich von Ent-
wicklungen im gemeinsamen Wahrungsraum
beeinflusst worden. Dies trifft insbesondere
auf den Euro-Dollar-Kurs zu. Noch im Juli und
August hielt die mit der hohen Staatsver-
schuldung beiderseits des Atlantiks zusam-
menhangende Unsicherheit der Anleger den
Euro in einem Kursband zwischen 1,40 US-$
und 1,45 US-$. Die sich allmahlich eintrtiben-
den Konjunkturaussichten im Euro-Raum
fahrten dann aber am Markt zu der Erwar-
tung, das Eurosystem werde zunéachst von
weiteren Leitzinssteigerungen absehen. Als
im Anschluss an die EZB-Ratssitzung Anfang
September bekannt wurde, dass die Wachs-
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tumsprognose des EZB-Stabes nach unten
revidiert worden war, begannen die Markt-
teilnehmer zunehmend auch Leitzinssenkun-
gen im gemeinsamen Wahrungsraum fir
maoglich zu halten.

Im Sommer mehrten sich zudem ungunstige
politische Nachrichten aus dem Euro-Raum.
So stellte die italienische Regierung Anfang
August bereits angektndigte SparmaBnah-
men wieder zur Disposition. AuBerdem ga-
ben die voribergehende Unterbrechung der
Gesprache von Vertretern der EU, der EZB
und des IWF in Athen sowie die Bekanntgabe
Griechenlands, das Ziel fir das Haushaltsdefi-
zit 2011 voraussichtlich zu verfehlen, Speku-
lationen Uber eine eventuell bevorstehende
Zahlungsunfahigkeit Griechenlands Nahrung.
Sowohl die allmahliche Revision der Zins-
erwartungen im Euro-Raum nach unten als
auch die zunehmenden Sorgen der Anleger
vor einer Eskalation der Staatsschuldenkrise
belasteten den Euro im September. Anfang
Oktober erreichte er mit 1,32 US-$ den tiefs-
ten Stand seit Januar 2011. Im weiteren Ver-
lauf des Monats wurden dann allerdings auf
politischer Ebene MaBnahmen zur Einddm-
mung der Staatsschuldenkrise ergriffen. Dies
verhalf dem Euro vortbergehend zu Kursge-
winnen, in deren Folge er bis Ende Oktober
wieder einen Stand von 1,42 US-$ erreichte.

Anfang November verlor die Gemeinschafts-
wahrung erneut an Wert, nachdem die Re-
gierung in Griechenland zeitweise ein Refe-
rendum Uber die HilfsmaBnahmen in Erwa-
gung gezogen hatte. Die ungewisse politi-
sche Lage schirte erneut die Unsicherheit
Uber den Fortgang der Staatsschuldenkrise,



Kursverluste
auch gegen-
tiber dem
Yen ...

wobei auch ltalien starker ins Blickfeld der
Finanzmarkte geriet. Zudem setzten auch
weitere Nachrichten, die auf eine Eintribung
der Konjunktur im Euro-Raum hindeuteten,
die Gemeinschaftswahrung unter Druck. So
stand der Euro zuletzt bei 1,35 US-$, 6 2%
schwacher als zur Jahresmitte.

Der Euro verlor im Berichtszeitraum per saldo
auch gegenlber dem Yen an Wert, wenn-
gleich er im Oktober einen Teil seiner Verluste
aufgrund der oben genannten Entwicklun-
gen im Euro-Raum zeitweise wieder wett-
machte. Zuletzt lag er bei 104 Yen, und da-
mit 10%2% unter seinem Wert zur Jahres-
mitte. Der Yen profitierte unter anderem von
der Markteinschatzung, Anlagen in der japa-
nischen Wahrung seien mit einem geringeren
Risiko als in anderen Wahrungsraumen ver-
bunden. Zudem stellte sich heraus, dass sich
die japanische Wirtschaft schneller von der
Natur- und Reaktorkatastrophe im Marz er-
holt hat als vielfach erwartet. Die Aufwer-
tung des Yen, vor allem auch gegentber dem
US-Dollar, veranlasste das japanische Finanz-
ministerium Anfang August sowie Ende Ok-
tober zu unilateralen Devisenmarktinterven-
tionen zulasten der Landeswahrung. Trotz
der aktuellen nominalen Starke des Yen
gegeniber US-Dollar und Euro notiert der
Yen derzeit in realer Rechnung effektiv in
der Nahe seines langfristigen Durchschnitts,
erscheint also keineswegs auBergewodhnlich
hoch bewertet. Auch waren zuletzt keine
UbermaBig hohen nominalen Wechselkurs-
schwankungen gegentber dem US-Dollar
oder dem Euro zu verzeichnen, die Eingriffe
am Devisenmarkt geboten erscheinen lieBen.

Us-$
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Nachdem der Euro Anfang Juli gegentber
dem Pfund Sterling unter Abwertungsdruck
gestanden hatte, bewegte er sich anschlie-
Bend recht stabil im Bereich zwischen 0,86
Pfund und 0,89 Pfund pro Euro. Die briti-
schen Konjunkturperspektiven triibten sich in
ahnlicher Weise ein wie die des Euro-Raums.
DarUber hinaus wurde das Pfund Sterling von
einem ausgesprochen starken und bis zum
Herbst noch steigenden Preisauftrieb belas-
tet, der im Zusammenspiel mit der sehr ex-
pansiven geldpolitischen Ausrichtung fur
hohe negative Realzinsen sorgte. Der Euro
notierte gegen Ende des Berichtszeitraums
mit 0,85 Pfund 5%2% niedriger als zur Jahres-
mitte.

Die zunehmende Staatsverschuldung in et-
lichen Industrieldndern und die hohe Un-
sicherheit der Anleger rief bis in die Sommer-
monate erhebliche Kapitalzuflisse in die
Schweiz hervor, die zu merklichen Kursverlus-
ten des Euro gegenlber dem Schweizer Fran-
ken fuhrten. Zwischenzeitlich notierte der
Euro auf einem historischen Tiefstand von
1,05 Franken. Nachdem die Schweizerische
Nationalbank dieser Entwicklung zunéchst
mit einer zusatzlichen Lockerung der Geld-
politik begegnet war, legte sie Anfang Sep-
tember einen Mindestkurs von 1,20 Franken
pro Euro fest, zu dessen Verteidigung sie an-
kiindigte, unbeschrankt Devisen zu kaufen.
Den Eingriff begriindete sie mit einer massi-
ven Uberbewertung des Frankens, der eine
akute Bedrohung fur die Schweizer Wirt-
schaft darstelle und Deflationsrisiken mit sich
bringe. Seither bewegt sich der Euro im Be-
reich zwischen 1,20 und 1,24 Franken.
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In effektiver Rechnung gegentiber den Wah-
rungen 20 wichtiger Handelspartner hat der
Euro seit der Jahresmitte 3% an Wert verlo-
ren. Er notiert damit etwa auf dem gleichen
Stand wie zu Beginn der Wahrungsunion.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Effektiver
Wechselkurs
des Euro

An den internationalen Wertpapiermarkten
dominierte in den letzten Monaten die Nach-
frage nach sicheren und liquiden Titeln." Das
Zinsniveau am deutschen und am US-ameri-
kanischen Markt flr Staatsanleihen hat sich
daher stark ermaBigt. Die Renditen zehnjahri-
ger US-Treasuries sanken unter Schwankun-
gen von 3,2% Ende Juni auf zuletzt 2,0%.
Deutsche Staatsanleihen gleicher Laufzeit
rentierten mit 1,7% zuletzt ebenfalls mehr
als einen Prozentpunkt niedriger als zur Jah-
resmitte. Im Verlauf des dritten Quartals fie-
len die Langfristzinsen beiderseits des Atlan-
tiks zwischenzeitlich auf historische Tief-
stande von rund 1,6% fir Bundesanleihen
beziehungsweise 1,7% in den USA. Im Okto-
ber kam es lediglich voriibergehend zu einer
Gegenbewegung, in der auch die kurzfristige
Erleichterung Uber die Einigung auf dem
Eurogipfel zum Ausdruck kam. Anfang No-
vember drickten die politische Unsicherheit
in Griechenland und Italien sowie die un-

1 Die erhohte Unsicherheit der Marktteilnehmer zeigte
sich beispielsweise in der gestiegenen impliziten Volatili-
tat von Optionen auf Bund-Futures. Zugleich hat sich der
Zinsabstand zwischen vom Bund garantierten KfW-
Anleihen und Bundesanleihen, der als Indikator fir die
Liquiditatspraferenz der Anleger interpretiert werden
kann, deutlich ausgeweitet. Auch in den USA deuten
vergleichbare MaBe auf eine Flucht in die Qualitat und
Liquiditat von Treasuries hin.

Internationale
Rentenmdrkte
unter dem Ein-
fluss von Kon-
junktursorgen
und , Safe
haven”-Fltissen



Rendite-
differenzen im
Euro-Raum auf
neuem Rekord-
niveau

glnstigeren Konjunkturprognosen aber er-
neut die Renditen. Die Verzinsung zehnjahri-
ger Papiere der japanischen Zentralregierung
fiel seit der Jahresmitte leicht um 14 Basis-
punkte auf knapp 1%.

Die Renditedifferenzen innerhalb der EWU
haben sich seit der Jahresmitte weiter stark
ausgeweitet. Bis Mitte November stieg der
BIP-gewichtete Renditeabstand langfristiger
Staatsanleihen der dbrigen EWU-Lander
gegeniber laufzeitgleichen Bundesanleihen
auf ein neues Rekordhoch von 459 Basis-
punkten — trotz erheblicher Anleihekaufe sei-
tens des Eurosystems im Rahmen des Securi-
ties Market Programme (SMP). Hinter diesem
Durchschnitt verbergen sich allerdings deut-
liche Unterschiede zwischen den Landern.
Unter den sogenannten Programmlandern
verzeichneten zehnjdhrige griechische Rendi-
ten nach negativen realwirtschaftlichen und
fiskalischen Nachrichten sowie verstarkten
politischen Unsicherheiten — bei geringen
Umsdtzen — einen neuen Hochststand (Uber
33%).2 Allerdings ist Griechenland derzeit
nicht auf eine Mittelaufnahme am Markt an-
gewiesen. Aber auch in Italien und Spanien,
die im Sommer verstarkt in den Fokus der
Markte gerieten, kam es bei erhohter Risiko-
aversion der Anleger und nach Ratingherab-
stufungen zu Renditeanstiegen auf zuletzt
7,2% beziehungsweise knapp 6,8%. Selbst
Osterreichische und franzdsische Staatsan-
leihen, deren Renditen Ublicherweise einen
recht engen Gleichlauf zu Bundesanleihen
aufweisen, haben seit der Jahresmitte nur
eingeschrankt von , Safe haven”-Flissen pro-
fitiert. Ihr Zinsabstand zu deutschen Papieren
hat sich infolgedessen ebenfalls auf 193 be-
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berech-
nungen. — 1 Standardabweichung der Zins-
aufschlage von Anleihen der EWU-Teilneh-
merstaaten zu Deutschland.
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ziehungsweise 207 Basispunkte ausgeweitet.
Das Renditeniveau selbst ist in diesen Lan-
dern aber mit 3,6% beziehungsweise 3,8%
vergleichsweise niedrig. Rucklaufig war hin-
gegen seit Sommer die langfristige Rendite
irischer Staatsanleihen; sie betrug bei Ab-

2 Die Renditen kurzfristiger griechischer Anleihen sind
angesichts der Sorge der Marktteilnehmer vor massiven
EinbuBen im Rahmen einer Umschuldung sogar noch er-
heblich hoher.
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kurve von
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nach unten
verschoben

Finanzierungs-
bedingungen
von Unter-
nehmen leicht
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Zinsentwicklung und
Veranderung der
Konjunkturerwartung
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Quelle: Consensus Economics und eigene Be-
rechnungen. — 1 Erwartung fur das Jahr
2012 gemaB Consensus Forecast (Oktober-
Umfrage abzuglich Juni-Umfrage 2011); er-
rechnet aus erwartetem realem BIP-Wachs-
tum zuzugl. erwarteter Verbraucherpreisin-
flation. — 2 Oktober 2011 zu Juni 2011 je-
weils zum Zeitpunkt der Umfrage.

Deutsche Bundesbank

schluss dieses Berichts 8,4%, verglichen mit
Uber 14% Mitte Juli.

Die starke Nachfrage nach Bundesanleihen
hat die deutsche Zinsstrukturkurve seit der
Jahresmitte Uber das gesamte Laufzeitspek-
trum um mehr als einen Prozentpunkt weit-
gehend parallel nach unten gedriickt. Das
Zinsgefalle zwischen zehn- und zweijdhrigen
Laufzeiten erhohte sich geringfiigig von 155
auf 158 Basispunkte. Der Zinsriickgang am
kurzen Laufzeitende spiegelt dabei neben
dem beschlossenen Zinsschritt weitere Zins-
senkungserwartungen wider.

Die Renditen von Anleihen europaischer
Unternehmen mit einer Restlaufzeit von sie-
ben bis zehn Jahren der Ratingklasse BBB
sind im Berichtszeitraum auf 6,8% gestie-
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gen, was in etwa dem flnfjaghrigen Durch-
schnitt entspricht.® Verantwortlich fir diesen
Anstieg waren nahezu ausschlieBlich Unter-
nehmen, die dem Finanzsektor zuzurechnen
sind. Angesichts hoher Verlustrisiken aus
dem Engagement in Staatsanleihen finanzier-
ten sich Finanzinstitute am Kapitalmarkt mit
12,9% fur langere Laufzeiten zuletzt deutlich
unguUnstiger als nichtfinanzielle Unternehmen
(5,1%). Diese Diskrepanz spiegelt sich auch in
der Entwicklung des iTraxx-Europe 125-Index
wider, der die Kreditrisikopramien von den
groBen europaischen Unternehmen abbildet,
und dessen Anstieg im Berichtszeitraum
ebenfalls in erster Linie auf finanzielle Unter-
nehmen zurtickzufthren ist. In einigen Peri-
pheriestaaten des Euro-Raums, besonders in
ltalien, haben sich allerdings auch die Finan-
zierungsbedingungen nichtfinanzieller Unter-
nehmen seit der Jahresmitte verschlechtert.
Gleichwohl ist kein stabiler systematischer
Einfluss der Entwicklungen an den Staatsan-
leihemarkten der Peripheriestaaten des Euro-
Raums auf die Finanzierungskonditionen der
jeweiligen nichtfinanziellen Unternehmen er-
kennbar.

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt belief sich im dritten Quartal
2011 auf 347 %2 Mrd € und lag somit knapp
unter dem Wert des Vorquartals. Nach Abzug
der gestiegenen Tilgungen und unter Berlck-
sichtigung der Eigenbestandsveranderungen
der Emittenten wurden im Ergebnis inlandi-
sche Schuldverschreibungen fur 12% Mrd €

3 Hierbei werden Renditen von Anleihen der Unterneh-
men der Ratingklasse BBB aus dem Anleiheindex von
iBoxx zugrunde gelegt. Dieser Index umfasst Anleihen
von Banken und Nichtbanken.

Gestiegener
Nettoabsatz
am Renten-
markt



Mittelauf-
nahme
offentlicher
Stellen

Im Ergebnis nur
Emissionen
nichtfinanzieller
Unternehmen

Nettotilgungen
der Kredlit-
institute

abgesetzt. Weiterhin brachten auslandische
Schuldner Papiere im Wert von 2 Mrd € am
deutschen Markt unter.? Das gesamte Mittel-
aufkommen am deutschen Rentenmarkt be-
trug im Berichtszeitraum somit 14% Mrd €.

Die offentliche Hand nahm im dritten Quartal
den Rentenmarkt mit 15% Mrd € in An-
spruch, im Vergleich zu 35% Mrd € im Quar-
tal zuvor. Der Bund (einschl. der FMS Wert-
management) emittierte dabei vor allem Bun-
desobligationen (11 Mrd €), in geringerem
Umfang aber auch 30-jahrige Anleihen (1%
Mrd €). Dem standen Nettotilgungen von
zehnjahrigen Anleihen sowie von unverzins-
lichen Bubills in Hohe von 12 Mrd € bezie-
hungsweise 5% Mrd € gegeniber. Die Lan-
der nahmen den Kapitalmarkt im Berichts-
quartal mit per saldo 4 %2 Mrd € in Anspruch.

Inlandische Unternehmen emittierten im Be-
richtsquartal Schuldverschreibungen fir per
saldo %> Mrd € in Deutschland. Dabei han-
delte es sich im Ergebnis ausschlieBlich um
Titel mit Laufzeiten unter einem Jahr. Wah-
rend nichtfinanzielle Unternehmen ange-
sichts kaum veranderter Renditen ihre Markt-
verschuldung im Ergebnis um knapp 7 Mrd €
ausdehnten, nahmen nichtmonetare Finanz-
institute Anleihen in etwa gleicher Hohe zu-
rick.

Die heimischen Kreditinstitute reduzierten
ihre Kapitalmarktverschuldung im dritten
Quartal um netto 4 Mrd €, verglichen mit
36%2. Mrd € im Dreimonatsabschnitt davor.
Darin ist berticksichtigt, dass sie ihre eigenen
Anleihebestande um 3 Mrd € abbauten.
Ohne diese Anpassung ware der Rickgang
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Quellen: Bloomberg und Thomson Reu-
ters. — 1 BBB-Anleihen mit einer Restlauf-
zeit von sieben bis zehn Jahren.
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der Kapitalmarktverschuldung von Kreditins-
tituten noch hoher ausgefallen. Im Ergebnis
tilgten sie vor allem Offentliche Pfandbriefe
(13 Mrd €) und Hypothekenpfandbriefe (52
Mrd €). Dem standen Nettoemissionen von
Schuldverschreibungen der Spezialkreditins-
titute in Hohe von 16 Mrd € gegenUber.

4 Hierzu haben auch Wertpapierkdufe beigetragen, die
die Bundesbank bei auslandischen Geschéaftspartnern im
Rahmen des SMP getatigt hat.
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2010 2011
Position 3.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander -340| -51,2 - 42
Kreditinstitute -319| -17,5| -339
darunter:

auslandische
Schuldverschreibungen | -10,9| - 2,6 | -183

Ubrige Sektoren - 20| -337 29,7
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen | -32,9 | -41,9 9,3
Auslander 30,6 58,9 18,7
Aktien
Inlander - 92 15,8 - 84
Kreditinstitute - 31| - 03 -12,0
darunter:
inlandische Aktien - 14| - 51 - 71
tbrige Sektoren - 6,1 16,1 3,6
darunter:
inlandische Aktien 0,4 10,3 12,1
Auslander 2,1 12,6 | - 4,7
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 20,2 4,2 5,6
Anlage in Publikumsfonds 3,0 0,5 0,2
darunter: Aktienfonds 0,3 1,4 0,7

Deutsche Bundesbank

Als Erwerber von Schuldverschreibungen tra-
ten im dritten Quartal vor allem die Bundes-
bank sowie inlandische Nichtbanken in Er-
scheinung, die Rentenwerte fur 21% Mrd €
beziehungsweise 8 Mrd € in ihre Portfolios
aufnahmen; dabei handelte es sich vorwie-
gend um ausldndische Titel (zusammen 202
Mrd €). Die Bundesbank hat Wertpapiere
hauptsachlich im Rahmen des SMP gekauft,
nachdem das Eurosystem seine Kaufe An-
fang August 2011 wieder aufgenommen hat.
Auslandische Investoren erwarben vor dem
Hintergrund der starken Unsicherheit in
Europa deutsche Schuldverschreibungen fur
182 Mrd €. Im Wesentlichen investierten sie
in offentliche Anleihen, die in Krisenzeiten
wegen ihrer hohen Sicherheit und Liquiditat
Ublicherweise besonders gefragt sind. Heimi-
sche Kreditinstitute trennten sich hingegen
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von zinstragenden Papieren fir netto 34
Mrd €. Dabei verkauften sie auslandische
Schuldtitel fir 18 2 Mrd €; einen Teil der von
hiesigen Banken abgegebenen Schuldver-
schreibungen gebietsfremder Emittenten hat
— wie erwahnt — per saldo die Bundesbank
Ubernommen.

Die Kursbewegungen an den internationalen
Aktienmarkten waren auch im dritten Quar-
tal 2011 im Wesentlichen durch die hohe Ver-
unsicherung der Anleger als Folge der Staats-
schuldenkrise im Euro-Raum gepragt. Dazu
kamen wieder gestiegene Rezessionsangste
auf beiden Seiten des Atlantiks. Diese Ge-
mengelage fuhrte zu erheblichen Kursrtick-
gangen, die von starken Schwankungen be-
gleitet waren. Einen Tiefpunkt verzeichneten
die Aktienindizes in der zweiten September-
halfte. Danach sorgten zum Teil etwas besser
als erwartet ausgefallene Konjunkturdaten
und die Erwartung einer Lésung der europai-
schen Staatsschuldenkrise auf dem Eurogipfel
Ende Oktober fur eine gewisse Entspannung.
Von der bislang recht glnstig verlaufenden
Berichtssaison US-amerikanischer und euro-
paischer Unternehmen gingen dagegen
keine wesentlichen positiven Impulse aus, da
sich die Gewinnaussichten der Unternehmen,
die fur die Aktienbewertung von groBerer
Bedeutung sind als die in der Vergangenheit
erzielten Gewinne, mehr und mehr eintrib-
ten.

Nach Bekanntwerden der Gipfelergebnisse
Ende Oktober verzeichneten die Aktien-
markte insgesamt und insbesondere Banken-
titel in einigen Peripherielandern deutliche

Kursgewinne, die sie aber schnell wieder ein-

Kréftige Kurs-
riickgdnge an
den inter-
nationalen
Aktienmérkten
unter hoher
Volatilitat



Aktienrisiko-
prdmie kaum
verdndert

buBten, da die griechische Regierung mit der
Ankundigung einer Volksabstimmung unter
den Marktteilnehmern Zweifel schirte, ob
die an das Rettungspaket gekoppelten Auf-
lagen tatsachlich von Griechenland erfullt
werden wdirden, und die EU und der IWF
weitere Auszahlungen aus dem Griechen-
landprogramm zunéachst stoppten. Entspre-
chend stieg die Unsicherheit Gber den weite-
ren Kursverlauf, gemessen an der impliziten
Volatilitdt von Aktienoptionen, insbesondere
in Europa wieder deutlich an. Gleichwohl
blieb die Volatilitdt im November unterhalb
der einen Monat zuvor erreichten Werte.

Die Kursverluste deutscher und europaischer
Aktien gemessen an den marktbreiten Indi-
zes CDAX und Euro Stoxx beliefen sich im Er-
gebnis seit Ende Juni auf 20%2% beziehungs-
weise 21%2%. Die Verluste japanischer Aktien
(Nikkei: =13%2%) und US-amerikanischer Di-
videndenpapiere (S&P 500: — 8%) fielen im
Vergleich dazu geringer aus. Noch deutlich
starkere Verluste als der Gesamtmarkt muss-
ten europaische Bankenwerte hinnehmen
(-~ 35% seit Ende Juni), und hier insbeson-
dere die Bankindizes fir Griechenland, Portu-
gal und ltalien. Hierin schlug sich nicht zu-
letzt das hohe Exposure von Banken in
Staatsanleihen von Peripherielandern nieder.

Die von den Investoren geforderte Risiko-
kompensation fir ein Engagement in euro-
paischen Aktien (Euro Stoxx) gegendber einer
sicheren Anlage, die anhand eines Dividen-
denbarwert-Modells ermittelt werden kann,
ist im Berichtszeitraum zunachst deutlich ge-
stiegen, bevor sie im Oktober wieder auf
7%2% zurlckfiel, was in etwa dem Stand zur
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Aktienmarkt
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Quelle: Thomson Reuters und eigene Berech-
nungen. — 1 Monatsendstande; Maf far die
von Anlegern geforderte Risikovergiitung.
Ermittelt aus dreistufigem Dividendenbar-
wertmodell unter Verwendung drei- bis
funfjahriger IBES-Gewinnwachstumserwar-
tungen und langfristiger BIP-Wachstumser-
wartung (Consensus Forecast). — 2 Erwarte-
te zukunftige Volatilitat, berechnet aus Prei-
sen von Optionen auf den Euro Stoxx.
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Jahresmitte entsprach. Sie liegt damit aber
nach wie vor deutlich Gber dem Funfjahres-
durchschnitt (ca. 5%%). Auch die implizite
Risikopramie eines Engagements in europai-
schen Banktiteln liegt im Ergebnis ungefahr
auf Vorquartalsniveau, sodass von den Anle-
gern als Kompensation fir ein Investment in
Bankaktien im Vergleich zum Gesamtmarkt
weiterhin ungefdhr 1% Prozentpunkte mehr

verlangt werden.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2010 2011
Position Vi |2V |3V
I. Leistungsbilanz 1)2) +308 | +272| + 300
AuBenhandel 13) N +389 N +383| + 398
Dienstleistungen 1) - 711 -24| - 66
Erwerbs- und Vermogens-
einkommen 1 +1291 + 07| + 134
Laufende Ubertragungen 1) -109| -56! - 103
Il. Vermégensubertragungen 14 + 00| -03!+ 01
ll. Kapitalbilanz 1
(Netto-Kapitalexport: -) -257 1 -292| - 176
1. Direktinvestitionen +155| + 37| + 22
Deutsche Anlagen im
Ausland + 75| +09! - 56
Auslandische Anlagen
im Inland + 79| + 28 + 78
2. Wertpapiere + 71 +552 | + 31,2
Deutsche Anlagen
im Ausland -249 -163| + 128
Aktien + 28| -84 + 114
Investmentzertifikate - 77 -23|+ 36
Schuldverschreibungen -200| -56| - 22
Anleihen 5 -172| + 25| + 22
darunter: auf Euro
lautende Anleihen | -120| + 56| + 33
Geldmarktpapiere -271 -81| - 43
Auslandische Anlagen im
Inland +320| +715! + 184
Aktien + 20| +11,7] - 42
Investmentzertifikate - 05/ + 09|+ 39
Schuldverschreibungen | +306 | +589 | + 187
Anleihen 5 +215| +376| + 47
darunter: 6ffent-
liche Anleihen +236| +307| + 90
Geldmarktpapiere + 90| +213| + 140
3. Finanzderivate 6) - 791 -53| - 68
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) -408 | -823| - 437
Monetare Finanz-
institute 8 +424 | -524 | + 56,2
darunter: kurzfristig +155| -476| + 66,6
Unternehmen und Privat-
personen =257 - 66! - 80
darunter: kurzfristig -99! +08| - 73
Staat + 33| -72 + 181
darunter: kurzfristig + 25| -86| + 154
Bundesbank -60,7 1 -162| -110,0
5. Veranderung der Wahrungs-
reserven zu Transaktions-
werten (Zunahme: -) 9 + 03| -04! - 06
IV, Statistisch nicht aufgliederbare
Transaktionen (Restposten) - 51 + 231 - 124

1 Saldo. — 2 Enhalt auch die Erganzungen zum Warenverkehr. —
3 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik (Quelle:
Statistisches Bundesamt). — 4 Einschl. KaufVerkauf von immate-
riellen nichtproduzierten Vermégensgitern. — 5 Ursprungslauf-
zeit Uber ein Jahr. — 6 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen
sowie Finanztermingeschafte. — 7 Enthalt Finanz- und Handels-
kredite, Bankguthaben und sonstige Anlagen. — 8 Ohne Bundes-
bank. — 9 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Ver-

anderungen.
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Die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt war im dritten Vierteljahr gedampft.
Inlandische Unternehmen emittierten neue
Aktien fir lediglich 2> Mrd €; dabei handelte
es sich vor allem um nicht bérsennotierte
Dividendentitel. Der Umlauf auslandischer
Aktien am deutschen Markt sank im gleichen
Zeitraum um 13 % Mrd €. Erworben wurden
Dividendenpapiere einzig von heimischen
Nichtbanken (3%2 Mrd €), die im Ergebnis
ausschlieBlich inléandische Titel kauften. Hin-
gegen verduBerten gebietsansassige Kredit-
institute Aktien fur 12 Mrd €; auch hier stan-
den heimische Werte im Vordergrund. Aus-
landische Investoren trennten sich von hiesi-
gen Dividendentiteln in einem Betrag von
4% Mrd €.

Inlandische Investmentgesellschaften ver-
zeichneten im Berichtszeitraum einen Mittel-
zufluss in Hohe von 6 Mrd €, nach einem
Aufkommen von 4% Mrd € in den vorange-
gangenen drei Monaten. Die neuen Mittel
kamen fast ausschlieBlich den institutionellen
Anlegern vorbehaltenen Spezialfonds zugute
(5%2 Mrd €). Unter den Publikumsfonds
konnten in erster Linie Rentenfonds, Aktien-
fonds und Geldmarktfonds neue Anteil-
scheine fur je 2 Mrd € absetzen. Hingegen
nahmen Gemischte Wertpapierfonds und
Gemischte Fonds Anteilscheine fur 1 Mrd €
beziehungsweise ¥> Mrd € zurlick. Am deut-
schen Markt engagierte auslandische Fonds
verzeichneten MittelabflUsse in Hohe von 3 %2
Mrd €. Auf der Erwerberseite traten im Er-
gebnis ausschlieBlich auslandische Investoren
in Erscheinung, welche Investmentzertifikate
fir 4 Mrd € in ihre Portfolios aufnahmen.
Hingegen trennten sich heimische Kredit-

Geringe Mittel-
aufnahme am
Aktienmarkt

Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten



institute von Anteilscheinen in Hoéhe von
1% Mrd €. Inldndische Nichtbanken traten
im Berichtsquartal auf der Erwerberseite per
saldo fast nicht in Erscheinung.

Direktinvestitionen

Kapitalzuflisse
im Bereich

der Direkt-
investitionen

Wie im grenzlberschreitenden Wertpapier-
verkehr (31 Mrd €) traten auch im Bereich der
Direktinvestitionen von Juli bis September
Netto-Kapitalimporte auf (2 Mrd €). Aus-
schlaggebend waren die Direktinvestitionen
auslandischer Firmen in Deutschland (8
Mrd €, nach 3 Mrd € im Quartal zuvor). Diese
stellten ihren hiesigen Niederlassungen zu-
satzliche Mittel insbesondere Uber konzern-
interne Kredite (4% Mrd €), aber auch in
Form von Beteiligungskapital und reinvestier-
ten Gewinnen (zusammen 3 %2 Mrd €) zur
Verfigung. Als Investoren traten vor allem
Unternehmen aus europaischen Landern auf
(5%2 Mrd €), wobei sich besonders jene aus
dem Euro-Raum und der Schweiz in Deutsch-
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land verstarkt engagierten. Ein GroBteil der
Mittel floss hiesigen Beteiligungsgesellschaf-
ten (7 Mrd €), aber auch inlandischen Kredit-
instituten (2 Mrd €) zu.

Auch inlandische Eigner fahrten ihren Nie-
derlassungen im Ausland im Sommer Kapital
zu (5% Mrd €). Dabei (re-)investierten sie ins-
besondere zuvor im Ausland erzielte Ge-
winne (82 Mrd €); ferner erhohten sie ihr
Beteiligungskapital im Ausland. Umgekehrt
flossen hiesigen Muttergesellschaften Mittel
im Rahmen des konzerninternen Kreditver-
kehrs zu (5 Mrd €), die — den international
Ublichen Methoden bei der Erstellung der
Zahlungsbilanz folgend — gegenzurechnen
sind. Dabei spielte die Kreditaufnahme bei
auslandischen Tochtergesellschaften eine
entscheidende Rolle. Schwellen- und Ent-
wicklungslander bildeten im dritten Quartal
den geographischen Schwerpunkt deutscher
Investitionen im Ausland, wahrend insbeson-
dere aus den USA per saldo Kapital abgezo-

gen wurde.
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Konjunktur
in Deutschland

50

Gesamtwirtschaftliche Lage

Der konjunkturelle Aufschwung hat in
Deutschland bis in den Sommer 2011 hinein
angehalten. Das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) nahm der Schnellmeldung des Statisti-
schen Bundesamtes zufolge im dritten Vier-
teljahr saison- und kalenderbereinigt mit
0,5% gegenldber dem Vorquartal wieder
recht deutlich zu, nachdem im Frihjahr auf-
grund von Sondereffekten ein etwas geringe-
res Plus von 0,3% zu verzeichnen gewesen
war. Die zyklische Grundtendenz war damit
zu Beginn des zweiten Halbjahres 2011 nicht
wesentlich schwacher als in den ersten sechs
Monaten. Der Hochststand der Wirtschafts-
leistung vor dem Ausbruch der Finanz- und
Wirtschaftskrise wurde im Berichtszeitraum
in saison- und kalenderbereinigter Betrach-
tung merklich Gberschritten. Im bisherigen
Jahresverlauf durfte sich zudem der Nut-
zungsgrad der gesamtwirtschaftlichen Kapa-
zitdten, der schon davor den Korridor der
Normalauslastung erreicht hatte, weiter spr-
bar erh6éht haben.

Allerdings zeigt schon das Verlaufsbild der
monatlichen Produktionsindikatoren, dass
der konjunkturelle Schwung zuletzt nachge-
lassen hat. Die bereits seit einiger Zeit zu
beobachtenden substanziellen Ruckstufun-
gen in den Geschaftserwartungen haben zu-
dem ihren Widerhall in der erheblichen Ver-
schlechterung der industriellen Auftragsein-
gange gefunden. Die externen Storeinflisse,
die sich in der Talfahrt an den internationalen
Aktienmarkten und der um sich greifenden
Stimmungseintriibung niedergeschlagen ha-
ben, belasten nunmehr die realwirtschaft-

Kréftiges BIP-
Wachstum im
dritten Quartal
2011, ...

... aber
unglnstige
Aussichten



Lebhaftes
Exportgeschéft

Einfuhren
splrbar
gestiegen

liche Aktivitat in Deutschland erkennbar und
werden voraussichtlich die kommenden Mo-
nate préagen. Damit steigt auch das Risiko,
dass die Binnenkonjunktur an Festigkeit ein-
buBt.

Der AuBenhandel deutscher Unternehmen
verlief ungeachtet zunehmender Sorgen um
die globale Wirtschaftsentwicklung im drit-
ten Quartal 2011 anhaltend lebhaft. Der
Wert der Warenausfuhren nahm in den Som-
mermonaten saisonbereinigt um 2 %% zu.
Bei nur geringfligigen Preissteigerungen im
Exportsortiment durfte sich in realer Rech-
nung ein Plus ergeben haben, das nicht hin-
ter dem splrbaren Zuwachs in den beiden
Vorquartalen zurtickblieb. Das Auslandsge-
schaft der deutschen Firmen profitierte zu-
letzt von Impulsen aus den USA und Japan
sowie den Ostlichen europaischen Nachbar-
staaten. Die Ausfuhren nach China und in
andere sid- und ostasiatische Schwellenlan-
der kamen dagegen ebenso wenig voran wie
die Warenlieferungen in die EWU. AuBeror-
dentlich dynamisch entwickelte sich der Aus-
landsabsatz von Kraftwagen und Kraftwa-
genteilen. Ein Plus gab es aber auch bei Ma-
schinen und Produkten der Elektroindustrie.
In den ersten beiden Sommermonaten wur-
den saisonbereinigt wieder erkennbar mehr
Vorleistungsglter — vor allem Metalle und
Metallerzeugnisse — exportiert, nachdem es
im Vorquartal nur eine geringe Steigerung
gegeben hatte.

Die Einfuhren expandierten im Sommer er-
neut splrbar. Der Zuwachs durfte im Ver-
gleich zum Vorquartal aber kleiner ausgefal-
len sein. Die deutschen Unternehmen be-
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Gesamtwirtschaftliche
Produktion
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schafften im Berichtszeitraum Waren von
auslandischen Lieferanten in einem Wert, der
das Vorquartalsergebnis saisonbereinigt um
1% Uberstieg. Besonders gefragt waren Ener-
gietrager, die verglichen mit dem Frahjahr
wieder etwas preisginstiger eingekauft wer-
den konnten. Die realen Energieeinfuhren la-
gen im Juli und August — aktuellere Angaben
liegen derzeit nicht vor — im Durchschnitt
schatzungsweise um gut ein Zehntel Uber
dem Vorquartalsniveau. Neben chemischen
und pharmazeutischen Produkten sowie
Metallerzeugnissen nahmen auch die Einfuh-
ren von Kfz Gberdurchschnittlich zu. Dies
dirfte nicht unerheblich darauf zurtckzufih-
ren sein, dass die Auslieferung japanischer
Marken nicht mehr wie im zweiten Quartal
durch Produktionsausfalle, die im Zusam-
menhang mit Beeintrachtigungen in den Lie-
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Grundtendenzen im
AuBenhandel

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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ferketten infolge der dortigen Naturkatastro-
phe weltweit entstanden waren, behindert
wurde. Die Beschaffung von Maschinen aus
dem Ausland verringerte sich hingegen nach
der Jahresmitte etwas, nach einer kraftigen
Zunahme im ersten Halbjahr 2011.

Der konjunkturelle Schwung bei den gewerb-

lichen Investitionen blieb im Sommer unge-
brochen. Die Unternehmen bezogen in gro-
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Bem Umfang neue Maschinen und elektri-
sche Ausrtstungen. AuBerdem wurde massiv
in die Fahrzeugflotten investiert. Der gegen-
wartig hohe Nutzungsgrad der Sachanlagen
in weiten Teilen der Wirtschaft erklart in Ver-
bindung mit den inzwischen betrachtlichen
Auftragsbestanden die bislang kaum revi-
dierte Absicht der Unternehmen, die Produk-
tionskapazitaten zu erweitern. Beispielsweise
hat dem Order-Capacity-Index zufolge das
laufende Bestellvolumen die normale Ferti-
gungsleistung der Industrie in den vergange-
nen anderthalb Jahren stetig Ubertroffen. Die
Beruhigung der Nachfrage von einem kon-
junkturell hohen Niveau steht — wenn sie als
vorlUbergehend angesehen wird — daher nicht
im Widerspruch zu Expansionspléanen beim
produktiven Anlagevermégen. Der gewerb-
liche Investitionszyklus ist in langerfristiger
Perspektive jedenfalls noch nicht in einem
Reifestadium angekommen. Beispielsweise
lag im Unternehmensbereich (ohne Woh-
nungswirtschaft) der Anteil der Bruttoanlage-
investitionen an der Wertschépfung im zwei-
ten Quartal 2011 preisbereinigt noch sichtbar
unterhalb des Standes am Ende des letzten
Aufschwungs.

Der Wohnungsbau erwies sich erneut als Ak-
tivposten der Binnenkonjunktur. Die starke
Nachfrage nach Wohnimmobilien hielt nicht
zuletzt angesichts neuer Tiefststande bei den
Zinsen fur Hypothekendarlehen auch den
Sommer Uber an. Im 6ffentlichen Bau wurde
das erhohte Produktionsniveau der Vormo-
nate zuletzt wohl nicht mehr gehalten.

Der private Konsum lieB die vortbergehende
Schwache in den Friihjahrsmonaten nach der

Weiter
Impulse vom
Wohnungsbavu,
offentlicher
Bau dagegen
schwécher



Privater
Verbrauch
wieder erholt

Jahresmitte hinter sich. So vermeldete der
Einzelhandel im Berichtszeitraum saisonberei-
nigt eine Steigerung der Umséatze gegentber
dem Vorquartal. AuBerdem kauften die priva-
ten Haushalte wieder deutlich mehr Kfz. Hin-
ter den erhdhten Verbrauchsausgaben stan-
den kraftige Verdienstzuwachse und eine ro-
buste Anschaffungsneigung. Als belebender
Sondereffekt kam in den letzten Monaten
hinzu, dass die Heizolbeschaffung nicht lan-
ger hinausgezdgert wurde, nachdem es wah-
rend des ausgehenden Winters und der ers-
ten Frihjahrsmonate angesichts hoher Preise
eine ausgepragte Zurlckhaltung gegeben
hatte.

Sektorale Tendenzen

Hohe Industrie-
produktion im
Juli und August
schon im
September
deutlich
verfehlt

Die industrielle Fertigung lief im Sommer
2011 insgesamt auf hohen Touren. Im Juli
und August wurde die Hochstleistung aus
der Vorkrisenzeit erkennbar Gbersprungen.
Im Durchschnitt des dritten Vierteljahres
wurde nochmals ein saisonbereinigtes Pro-
duktionsplus von 2% gegentber dem Vor-
quartal verbucht, nachdem die Steigerung im
Frahjahr mit 2 4% bereits recht deutlich aus-
gefallen war. Die Erzeugung von Investitions-
gltern expandierte im Berichtszeitraum aus-
gesprochen kraftig (+ 3%2%), wahrend der
AusstoB3 von Vorleistungen um 134% zu-
nahm. Lediglich die Konsumgditerherstellung
gab etwas nach (-1%%). Ein besonderer
Produktionsschub kam aus der Automobil-
industrie, die sich zuletzt Uberaus erfreuli-
chen Nachfragebedingungen gegenibersah
und in diesem Sommer verbreitet die Werks-
ferien verklrzt oder ganz darauf verzichtet
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hat. So lag die Kfz-Fertigung im Berichtszeit-
raum saisonbereinigt um 734% Uber dem
Vorquartalsergebnis. Die empfindliche Dros-
selung der Industrieproduktion um allein 3%
von August auf September hangt zum einen
mit diesem Sondereffekt zusammen. Zum an-
deren ist dies aber auch als Vorbote einer
breiter angelegten Abkihlung der Industrie-
konjunktur zu werten, die angesichts der
deutlich abgeschwachten Nachfragedynamik
in den kommenden Monaten bevorstehen
dirfte.

Hierflr spricht auBerdem, dass der Nutzungs-
grad der Produktionsanlagen im Verarbeiten-
den Gewerbe den Angaben des ifo Instituts
zufolge im Oktober mit 84 34% der betriebs-
Ublichen Vollauslastung erheblich geringer
eingestuft wurde als im April und Juli (86%).
Uberdurchschnittlich stark ging die Anlagen-
nutzung im Vorleistungsgtterbereich zurlck;
sie hielt sich aber leicht oberhalb des lang-
jahrigen sektoralen Mittelwerts — eine Posi-
tion, die auch fur den InvestitionsgUter-
bereich gegenwartig beobachtet wird.

Die Bautatigkeit verharrt seit dem FrUhjahr
auf erhdhtem Niveau. Vom zweiten auf das
dritte Jahresviertel 2011 blieb die Gesamtpro-
duktion des Bauhauptgewerbes saisonberei-
nigt praktisch unverandert, wobei der Hoch-
bau etwas zunahm, wahrend der Tiefbau
moderate EinbuBen hinnehmen musste. Die
Energieerzeugung hat sich in den Sommer-
monaten stabilisiert, nachdem es infolge der
Abschaltung von Kernkraftwerken davor zu
einem erheblichen Niveauverlust gekommen
war. (Zu den Folgen der dauerhaften Still-
legung von éalteren Kernkraftwerken far die
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Bauproduktion
und Energie-
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bewegung



Umsatzplus in
den Handels-
sparten, andere
Dienstleistun-
gen kaum
expansiv
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Produktion in der Industrie
und im Bauhauptgewerbe
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heimische Stromerzeugung und den grenz-
Uberschreitenden Elektrizitatsaustausch siehe
die Erlduterungen auf S. 56f.)

GroB- und Einzelhandel holten im Sommer
das im Vorquartal verzeichnete Umsatzminus
saisonbereinigt praktisch wieder auf. Der Kfz-
Handel verbuchte ebenfalls einen Aktivitats-
zuwachs. Der kraftige Rickgang im Frihjahr,

der zum Teil wohl im Zusammenhang mit Lie-
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ferschwierigkeiten bei japanischen Kfz ge-
standen hat, konnte allerdings bei Weitem
nicht ausgeglichen werden. Der Verkehrs-
und Logistiksektor durfte im Sommer die be-
vorstehende Abkihlung der Industriekon-
junktur gesptrt haben. Beispielsweise ist die
Fahrleistung inlandischer Frachtunternehmer
und Spediteure auf mautpflichtigen Strecken
im dritten Jahresviertel 2011 saisonbereinigt
nicht mehr gestiegen. Gleichwohl schatzten
die Dienstleistungsunternehmen (ohne Han-
del) laut ifo Institut ihre Geschaftslage im Be-
richtszeitraum fast genauso optimistisch ein
wie in den Monaten zuvor.

Beschaftigung und Arbeitsmarkt

Die Beschaftigung hat im Kontext der kraf-
tigen Steigerung der Wirtschaftsleistung im
Sommer 2011 weiter zugenommen. Das
Tempo lieB gegenlber der ersten Jahreshalfte
aber nach. Die Erwerbstatigkeit im Inland er-
hohte sich nach Schatzungen des Statis-
tischen Bundesamtes saisonbereinigt um
90 000 Personen oder 0,2% gegeniber dem
Vorquartal. Der Anstieg blieb damit um mehr
als ein Drittel hinter dem Zuwachs zurtck,
der in den beiden vorangegangenen Quarta-
len jeweils erzielt worden war. Erneut wur-
den Uberwiegend sozialversicherungspflich-
tige Arbeitsplatze geschaffen, wahrend sich
die Zahl der ausschlieBlich geringflgig Be-
schaftigten in saisonbereinigter Rechnung
kaum veranderte und staatlich geférderte
Arbeitsgelegenheiten (Ein-Euro-Jobs) weiter
abgebaut wurden. Die Selbstandigkeit wuchs
mit ahnlicher Rate wie die Zahl abhangig
beschaftigter Personen.

Geddmpfter
Anstieg der
Erwerbs-
tatigkeit



Sozialver-
sicherungs-
pflichtige
Beschéftigung
weiter
zugenommen

Zuwanderung
aus den
EU-8-Landern
nach wie vor
verhalten

Der Zuwachs der sozialversicherungspflich-
tigen Beschaftigung, der im Juli und August
zusammen genommen saisonbereinigt
120 000 Personen oder 0,4% gegenUber
dem Durchschnitt der Friihjahrsmonate be-
trug, erstreckte sich im Wesentlichen auf das
Verarbeitende Gewerbe, das Gesundheits-
und Sozialwesen, die Wirtschaftlichen Dienst-
leistungen (ohne ArbeitnehmerUberlassung)
und den Handel. Im Baugewerbe wurde nach
den starken Beschaftigungsgewinnen seit
Anfang 2010 im Berichtszeitraum kein Plus
mehr vermeldet. Die Zahl der Arbeitskrafte in
der ArbeitnehmerUberlassung ist schon Gber
mehrere Monate hinweg tendenziell riicklau-
fig. Hierin durfte sich vor allem widerspie-
geln, dass der Aufbau der Flexibilitatsreserve,
der den Boom der Leiharbeit in der frihen
Phase der Erholung ausgeldst hatte, in vielen
Firmen inzwischen abgeschlossen ist und sich
nunmehr ein Austausch zugunsten der
Stammbelegschaften anschlieBt. Mitunter
kdnnte aber auch die erwartete Beruhigung
der konjunkturellen Gangart zu etwas vor-
sichtigeren Dispositionen gerade bei tempo-
rar beschaftigten Arbeitnehmern gefihrt ha-
ben.

Von der Steigerung der sozialversicherungs-
pflichtigen Beschaftigung profitierten auch
Staatsangehorige der acht mittel- und ost-
europaischen EU-Mitgliedstaaten (EU-8), die
seit Gewahrung der vollen Arbeitnehmerfrei-
zlgigkeit im Mai 2011 uneingeschrankt eine
Stelle in Deutschland annehmen durfen.
Nach Hochrechnungen der Bundesagentur
fdr Arbeit (BA) waren Ende August 2011 hier-
zulande rund 47 000 EU-8-Auslander mehr
sozialversicherungspflichtig beschaftigt als
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Der Einfluss der Stilllegung von Kernkraftwerken auf die Erzeugung und den

grenzlberschreitenden Austausch von Elektrizitat

Am 14. Marz 2011, drei Tage nach der Reaktorkatastrophe im
japanischen Fukushima, verkiindete die Bundesregierung im
Rahmen eines dreimonatigen Moratoriums die Aussetzung
der Laufzeitverlangerung fur die deutschen Kernkraftwerke.
Daraufhin wurden am 17. und 18. Marz funf Kraftwerks-
blocke mit einer Nettoleistung von Uber 5 Gigawatt (GW)
vom Netz genommen. Zusammen mit den beiden Anlagen,
die seit 2007 nicht in Betrieb sind, und der revisionsbedingten
Abschaltung zweier Blécke waren in diesem Frihjahr in der
Spitze neun der 17 deutschen Kernkraftwerke mit einer
installierten Leistung von knapp 10 GW nicht am Netz. Dies
entspricht 6% der gesamten inlandischen Stromerzeugungs-
kapazitat." Die dauerhafte Stilllegung von acht alteren
Kernkraftwerken hat der Gesetzgeber mit Wirkung vom
6. August 2011 beschlossen. Obwohl das Moratorium bereits
sieben Wochen vor dem endgultigen Abschalttermin aus-
gelaufen war, wurde keine der davon betroffenen Anlagen
wieder hochgefahren.

Der dauerhafte Verzicht auf die Nutzung von rund zwei
Funfteln der Produktionsleistung der Kernkraftwerke fuhrt
zu einer Verringerung des potenziellen inlandischen Elek-
trizitatsangebots, das durch die Erzeugungskapazitat aller
hiesigen Stromproduzenten bestimmt ist. Marktrelevant ist
allerdings das effektive Angebot, das von der Abschaltung der
Kernkraftwerke unbeeinflusst bliebe, wenn in ausreichendem
Umfang Reservekapazitaten in Anspruch genommen werden
kénnten und/oder die durchschnittliche Auslastung anderer
Anlagen entsprechend erhoht wirde. Dies ist jedoch aus
verschiedenen Griinden kurzfristig nicht erfolgt, sodass es zu
einer merklichen Einschrankung des inlandischen Angebots
kam. Als technisches Hindernis erwies sich vermutlich dabei,
dass die Grundlastversorgung der Kernenergie nicht ohne
Weiteres von anderen Energietragern bernommen werden
konnte. Aus wirtschaftlicher Sicht konnte von Bedeutung
gewesen sein, dass Abweichungen vom betriebstblichen
Nutzungsgrad zu einem erhohten VerschleiB der Anlagen
fuhren und zusatzliche Wartungen erforderlich machen.

1 Der Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft gibt die Net-
tokapazitat aller Kraftwerke Deutschlands fur 2010 mit 166 GW an.
Insbesondere im Bereich der erneuerbaren Energien und bei Industrie-
kraftwerken durften die Angaben auf Schatzungen beruhen. — 2 Im
Mai 2011 speisten die Kernkraftwerke besonders wenig Elektrizitat in
das Netz ein. Von diesem Tiefstand hat sich die monatliche Abgabe-
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Das Vorhalten zusatzlicher Kraftwerkskapazitaten lasst sich
volkswirtschaftlich vor allem mit der Gewahrleistung von
Versorgungssicherheit begriinden. Um nach Abschaltung der
Kernkraftwerke das Risiko fr mogliche Engpasse tber das
zuvor als tragfahig erachtete MaB3 hinaus nicht dauerhaft
zu erhohen, sind als Ausgleich Erweiterungsinvestitionen
notwendig, die ihre Wirkung aber erst langfristig entfalten.
Fur die Inbetriebnahme neuer Anlagen und den damit ver-
bundenen Netzausbau bedarf es aufgrund aufwendiger Pla-
nungs- und Genehmigungsverfahren sowie langer Bauzeiten
in der Regel eines erheblichen zeitlichen Vorlaufs.

Die Stromproduktion aus Kernenergie (abzgl. des Eigen-
verbrauchs der Kraftwerke) ist laut Elektrizitatsbericht
des Statistischen Bundesamtes im zweiten Quartal 2011
saisonbereinigt um 35% eingebrochen.? Rein rechnerisch
Jerklart” sich damit fast vollstandig der Rickgang der
Elektrizitatserzeugung der allgemeinen Versorgung um
ein Zehntel auf 104 Terawattstunden (TWh). Dadurch
durfte die Niveauanpassung des effektiven inlandischen
Angebots allerdings tUberzeichnet werden. Die monatlichen
Produktionsergebnisse basieren nicht auf Meldungen aller
Stromerzeuger. Wahrend Strom aus Kernenergie komplett
in die Statistik eingeht, wird die Abgabemenge kleinerer
Hersteller, die insbesondere Photovoltaikanlagen, Wind-
parks und Biomassekraftwerke betreiben, nur unzureichend
erfasst, weil es sowohl eine Hochstzahl der zu befragenden
Kraftwerksbetreiber als auch eine Meldegrenze gibt. Die
Elektrizitatserzeugung der Industrie zur Eigenversorgung ist
in der Statistik ebenfalls nicht enthalten.

Auf die Verringerung der inlandischen Stromerzeugung
reagierten die deutschen Elektrizitatsanbieter vor allem
mit vermehrten Importen. Die AuBenhandelsstatistik weist
seit April 2011 einen Fehlbetrag im grenzuberschreitenden
Geschaft mit elektrischem Strom aus, nachdem von 2003
an regelmaBig eine Uberschussposition erzielt wurde. Die
Ein- und Ausfuhr von Elektrizitat enthalt ein ausgepragtes
Saisonmuster. Jedes Frihjahr kommt es zu einer signifikanten

menge inzwischen wieder deutlich erholt. — 3 Ausfuhrseitig nimmt
Elektrizitat hingegen eine dominante Rolle ein. Im zweiten Quartal
2011 entfielen zwei Funftel der insgesamt sehr geringen Primar-
energieausfuhren auf elektrischen Strom. — 4 Auf Monatsbasis gab es
saisonbereinigt nur im April und Mai 2011 Nettoimporte von Elektrizi-
tat. Seit Juni ist per Saldo in kleinem Umfang wieder elektrischer Strom



Verringerung der (Brutto-)Stromexporte, die im Herbst wie-
der anwachsen. Dies liegt maBgeblich daran, dass Osterreich
und die Schweiz im Sommerhalbjahr per saldo weniger Elek-
trizitat aus Deutschland einfuhren, weil sie wohl aufgrund
der Schneeschmelze Uber eine hohere Eigenproduktion
verfugen. Die Abgabe an die Alpenlander war in diesem
Jahr besonders gering. Ab April war zusatzlich ein spurbarer
Anstieg der Stromimporte zu verzeichnen, wobei vor allem
franzosische Versorger mehr Elektrizitat in das deutsche
Netz einspeisten. DarUber hinaus war in den Liefersalden
mit Danemark und den Niederlanden eine entsprechende
Reaktion erkennbar.

Die Verschiebungen im grenzuberschreitenden Handel mit
Elektrizitdat haben jedoch keinen nennenswerten Einfluss
auf die deutsche Energiebilanz, die von den hohen OI- und
Gaslieferungen des Auslands gepragt ist. Auf elektrischen
Strom entfallen in realer Rechnung lediglich rund 5% der
gesamten Primarenergieeinfuhren Deutschlands.? Dass
sich der monatliche Nettoerlés aus dem internationalen
Stromhandel seit Abschaltung der Kernkraftwerke um etwa
100 Mio € gegenlber dem vergleichbaren Vorjahrszeitraum
verringerte, fallt bei einem monatlichen Defizit im Austausch
von Primérenergietragern, das seit 2008 zwischen 4 Mrd €
und 8 Mrd € schwankt, nicht ins Gewicht.

Im zweiten Quartal 2011 importierte Deutschland gemal
Elektrizitatsbericht saisonbereinigt per saldo 1% TWh
elektrischen Strom, nachdem im Winterquartal 2011 noch
Nettoausfuhren von 23 TWh zu Buche gestanden hatten.?
Der Umschwung im grenztberschreitenden Austausch macht
indessen rechnerisch lediglich ein Drittel des statistisch aus-
gewiesenen Ruckgangs der inlandischen Stromerzeugung
von 11%2 TWh in diesem Zeitraum aus. Wird in Rechnung
gestellt, dass der Stromverbrauch saisonbereinigt von einem
Quartal auf das nachste vergleichsweise wenig schwankt,?
bleibt angebotsseitig ein erheblicher unerklarter Rest, der
mit den genannten Erfassungsproblemen zusammenhéangen
durfte.

exportiert worden. — 5 Ein Indiz hierfur ist die Abgabe der Netzbetrei-
ber an inlandische Letztverbraucher. Im zweiten Vierteljahr 2011 lag
diese saisonbereinigt um 1%2 TWh niedriger als ein Quartal zuvor. Im
Vergleich zum Vorjahr war sie etwas héher. — 6 Gegenwartig wird in
Fachkreisen gepruft, wie die Aussagekraft der Energiestatistik verbes-
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Alles in allem ist festzuhalten, dass mit der Stilllegung von
acht Kernkraftwerken die inlandische Stromerzeugung aus
herkdbmmlichen Quellen empfindlich zurtickgegangen ist.
Dies wurde teilweise dadurch wettgemacht, dass die deut-
sche Elektrizitatswirtschaft seither per saldo praktisch keinen
elektrischen Strom mehr an das Ausland abgegeben hat.
AuBerdem ist zu vermuten, dass sich die heimische Strom-
erzeugung vermehrt auf Anlagen verlagert hat, welche von
der unterjahrigen Energieberichterstattung derzeit nicht
abgedeckt werden.®

Indikatoren zur Elektrizitatsversorgung
in Deutschland

Terawattstunden, saisonbereinigt

Nettoerzeugung?” —— monatlich

44 === Quartalsdurchschnitt

darunter:

aus Kernenergie

Abgabe an das Ausland
6

4 W
2 Bezug vom Ausland
oL 4
Abgabe an inlandische Letztverbraucher
40
38
36

34

2008 2009 2010 2011

sert werden kann. Vgl. dazu: W. Bayer (2011), Sich standig wandelnde
Energiemaérkte — eine Herausforderung fur die amtliche Energiestatis-
tik, Wirtschaft und Statistik, August 2011, S. 753-761. — 7 Bruttoer-
zeugung der allgemeinen Versorgung abzgl. des Eigenverbrauchs der
Kraftwerke.
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unmittelbar vor dem Stichtag. Nach Abzug sai-
sonaler Effekte bleibt ein Anstieg um 40 000.
Hierbei durfte es sich Gberwiegend um Perso-
nen gehandelt haben, die sich schon langer
in Deutschland befinden. Die Zuwanderung
aus den EU-8 blieb gemaB den Angaben des
Auslanderzentralregisters jedenfalls beschei-
den.V Eine Ursache ist darin zu vermuten,
dass die Arbeitsnachfrage im Baugewerbe
und in der ArbeitnehmerUberlassung, auf die
bisher mit jeweils knapp einem Finftel die
groBten Anteile am Beschaftigungszuwachs
bei Personen mit Herkunft aus den EU-8-Lan-
dern entfallen sind, gegenwartig nicht mehr
expandiert. Auch der Befund, wonach die
Zahl der ausschlieBlich geringfuigig Beschaf-
tigten aus diesen Landern von April bis Au-
gust vor allem in der Landwirtschaft und im
Gastgewerbe starker gestiegen ist als letztes
Jahr, deutet darauf hin, dass sich der Schwer-
punkt des zusatzlichen Arbeitsangebots auf
Tatigkeiten mit eher geringem Qualifikations-
profil bezog. Ein hoher Bedarf besteht indes-
sen bei Fachkraften und Hochqualifizierten,
deren Rekrutierung — zumal im Ausland —
haufig zeitaufwendig ist.

Die Abwartsbewegung in der Arbeitslosigkeit
setzte sich im Sommer 2011 fort. Mit saison-
bereinigt 2,95 Millionen waren rund 28 000
Personen weniger als arbeitslos registriert als
im zweiten Quartal, in dem sich die entspre-
chende Zahl allerdings noch um 86 000 ver-
mindert hatte. Die Arbeitslosenquote sank im
Berichtszeitraum um 0,1 Prozentpunkte auf
7,0%. Wahrend sich im Grundsicherungssys-
tem (SGBII) die Arbeitslosigkeit gleichblei-
bend maBig verringerte, ging der ohnehin
schon sehr niedrige Bestand im Versiche-
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rungssystem (SGBIII) nicht mehr nennens-
wert zurlck. Der kraftige konjunkturelle Im-
puls fir den Arbeitsmarkt in den vergange-
nen 12 Monaten zeigt sich daran, dass die
Unterbeschaftigung (ohne Kurzarbeit), die
auch Teilnehmer arbeitsmarktpolitischer
MaBnahmen umfasst, binnen Jahresfrist um
mehr als eine halbe Million Personen sank,
wohingegen sich die registrierte Arbeitslosig-
keit nur um 239 000 Personen reduzierte. Im
Oktober 2011 nahm die amtliche Arbeits-
losigkeit saisonbereinigt nicht weiter ab, die
entsprechende Quote verblieb bei 7,0%.

Den vorliegenden FrUhindikatoren zum
Arbeitsmarkt zufolge dirfte die positive Ent-
wicklung vorerst anhalten, da das Erweite-
rungsmotiv die Personalplanungen der ge-
werblichen Wirtschaft nach wie vor Uberwie-
gend bestimmt. Das ifo Beschaftigungsbaro-
meter mit einem Befragungshorizont von
drei Monaten hat zwar gegenlber dem
Hochststand im ersten Quartal spirbar nach-
gegeben. Gleichwohl befindet es sich weiter-
hin deutlich im expansiven Bereich. Auch
nach der DIHK-Herbstumfrage, welche die
Absichten der Unternehmen fir die nachsten
12 Monate ermittelt, sind die Unternehmen
mit Abbauplanen gegentber den Firmen, die
ihren Personalstand erhéhen oder unveran-
dert lassen wollen, deutlich in der Minder-
heit. Die Zahl der ungeforderten offenen
Stellen, die der BA gemeldet werden, hat im
Sommer saisonbereinigt weiter zugenom-
men. Das Tempo des Anstiegs hat sich aller-

1 Der (Brutto-)Zuzug aus den EU-8-Landern Ubertraf in
der Summe der vier Monate Mai bis August 2011 den
Vorjahrswert nur um rd. 13 000, wobei der Lowenanteil
auf den Mai entfiel, siehe Wanderungsmonitor des Bun-
desamtes fur Migration und Fliichtlinge.

Abgeschwaéchte,
aber positive
Aussichten am
Arbeitsmarkt



dings im Vergleich zu den vorangegangenen
Quartalen erheblich verringert. Ein dhnliches
Bild zeichnet die vierteljahrliche IAB-Umfrage
zum gesamtwirtschaftlichen Stellenangebot
im dritten Jahresviertel. Der BA-Stellenindex,
der Informationen zum Bestand und zum Zu-
gang offener Stellen verarbeitet, ist nur noch
geringfligig hoher als im Quartal zuvor. Hie-
rin schldagt sich nieder, dass im Berichtsquar-
tal bereits zum zweiten Mal in Folge weniger
neue Vakanzen als in der Vorperiode gemel-
det wurden. Im Sommer war auch die Zahl
der Stellenvermittlungen rucklaufig, was lan-
gere Vakanzzeiten und einen geringeren Um-
schlag am Arbeitsmarkt zur Folge hat.

Lohne und Preise

Kraftiger
Effektiv-
verdienst-
zuwachs im
ersten Halbjahr
2011, ...

Die Arbeitnehmer profitieren inzwischen in
Form kréaftiger Verdienstzuwdchse von der
glinstigen Arbeitsmarktlage. Diese gehen in
vielen Branchen weit Gber die tariflich verein-
barten Steigerungen hinaus. So leisteten
Unternehmen der Metall- und Elektroindus-
trie, in der bereits 2010 eine aus heutiger
Sicht vergleichsweise verhaltene Entgeltzu-
nahme vereinbart worden war, freiwillig zum
Teil groBzlgige Sonderzahlungen. Aber auch
einige Chemie- und Pharmakonzerne ge-
wahrten zusatzlich zum Uppigen Tarifplus in
diesem Jahr Pramien in gréBerem Umfang.
Darlber hinaus hat zum kraftigen Anstieg
der Effektivverdienste beigetragen, dass sich
die Regelarbeitszeiten weiter dem Normal-
niveau naherten und es mitunter zu einer Zu-
nahme an bezahlten Uberstunden kam. Diese
Sonderfaktoren werden im weiteren Jahres-
verlauf voraussichtlich erheblich an Bedeu-
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tung einblBen. Trotzdem verbleibt fiur das
Gesamtjahr eine ausgepragt positive Lohn-
drift auf Monatsbasis.

In den Sommermonaten setzte sich die
moderate Beschleunigungstendenz bei den
Tarifentgelten fort. So betrug die Zunahme
der tariflichen Grundvergltungen im dritten
Quartal 2011 der Statistik der Bundesbank
zufolge 1,9% gegeniber dem Vorjahr, nach
1,6% im zweiten Vierteljahr.? Dies ist im We-
sentlichen auf weiter zurlckliegende Lohn-
vereinbarungen zurtickzufihren, da es nach
der Jahresmitte 2011 zu keinen Tarifabschlis-
sen in gréBeren Wirtschaftsbereichen ge-
kommen ist. Unter Einbeziehung aller Ein-
malzahlungen und Nebenleistungen stiegen
die Tarifverdienste im Berichtsquartal durch-
schnittlich um 1,9% gegenlUber dem Vor-
jahr — bei deutlicher Aufspreizung zwischen
den Branchen. So fiel das Lohnplus im sehr
heterogenen Dienstleistungssektor mit 1,7 %
gegenlber dem Vorjahr im dritten Quartal
spirbar geringer aus als in der zyklisch
beginstigten Industrie (2,5%).

Gegenwartig gibt es zehn Branchen mit all-
gemein verbindlichen Lohnuntergrenzen, die
zuvor von den jeweiligen Tarifparteien ausge-
handelt wurden. Die Beschaftigungseffekte
dieser Eingriffe objektiv zu ermitteln, fallt
schwer. Es ist jedoch zu erwarten, dass das
Risiko negativer Auswirkungen steigt, wenn
sozialpolitische Erwagungen die Lohnfindung
flr Berufsgruppen mit eher geringem qualifi-

2 Das Statistische Bundesamt, das die Beamten in sei-
nem Tarifindex unberiicksichtigt lasst, meldet fir die ta-
riflichen Grundvergitungen einen Anstieg von 1,8% im
Sommerquartal, nach 1,5% im Fruhjahrsquartal.
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katorischen Anforderungsprofil beeinflussen.
Dies gilt insbesondere fur einen allgemeinen
Mindestlohn mit dem Ziel, den Lebensstan-
dard zu sichern. Eine Grundsicherung fir
Arbeitnehmer ist in Deutschland gewahrleis-
tet.

Uber alle Absatzstufen hinweg zeigte sich im
dritten Vierteljahr ein moderater Preisrick-
gang oder zumindest eine Verlangsamung
des Preisanstiegs. Die ErmaBigung der Ein-
fuhrpreise hat sich im Sommerquartal fortge-
setzt. Wegen der kraftigen Preissteigerungen
um die Jahreswende 2010/2011 Ubertrafen
sie ihren Vorjahrsstand trotzdem noch um
7%. Einen Beitrag zur vorteilhaften Entwick-
lung bei den Einfuhrpreisen im dritten Quar-
tal leistete der Rickgang der Rohdlnotierun-
gen, wahrend die (prozentual schwachere)

60

Abwertung des Euro dieser Tendenz ent-
gegenwirkte. Entsprechend fiel der Preisriick-
gang bei Energie am starksten aus, wahrend
sich eingefiihrte Konsumguter sogar verteu-
erten. Bei Vorleistungen und Investitions-
gltern blieben die Preise weitgehend unver-
andert. In den Einfuhrpreisen hat sich nieder-
geschlagen, dass die mit der globalen Erho-
lung einhergehende Aufwartsbewegung der
Preise zum Ende gekommen ist. Hinzu
kommt, dass die sich abzeichnende konjunk-
turelle Eintribung auf den Rohwarenmarkten

erste Spuren hinterlasst.

Diese Tendenzen zeigen sich im GroBBen und
Ganzen auch bei den Absatzpreisen der
deutschen Industrie im In- wie im Ausland.
Diese sind im Vergleich zum Vorquartal sai-
sonbereinigt nur noch wenig gestiegen. Ihren
Vorjahrsstand Uberschritten die Preise im In-
landsabsatz noch um 5%:%, im Auslandsab-
satz waren es gut 3%. Das auBenwirtschaft-
liche Tauschverhaltnis fiel trotz der jingsten
Verbesserung immer noch erheblich ungtins-
tiger aus als im Sommer des vergangenen
Jahres.

Die Baupreise erhdhten sich infolge der nach
wie vor lebhaften Nachfrage im Vergleich
zum Vorquartal mit 0,7% nur wenig schwa-
cher als im Frihjahr, und die Vorjahrsrate er-
reichte 3,0%. Den Berechnungen des Ver-
bandes deutscher Pfandbriefbanken zufolge
erhohten sich die Kaufpreise fir selbst-
genutztes Wohneigentum gegentber dem
zweiten Vierteljahr 2011 um 1,1% und gegen-
Uber dem vergleichbaren Vorjahrszeitraum
um 2,7%.

Preisanstieg bei
industriellen
Absatzpreisen
verringert

Deutlich
steigende
Bau- und
Immobilien-
preise
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Abkuhlung der Nachfrage vermischt sich mit
der Nervositdt an den Finanzmarkten und
lasst die Unternehmen zunehmend pessimis-
tischer in die Zukunft blicken. In kaum mehr
als einem halben Jahr fiel die Erwartungs-
komponente des ifo Geschaftsklimaindika-
tors von einem historischen Spitzenwert zu-
rlck in den neutralen Bereich. Die Herbstum-
frage des DIHK signalisiert ebenfalls eine
massive Ruckstufung der Geschaftsperspekti-
ven gegenUber der letzten Erhebung im Frih-
sommer. Die in diesem Zusammenhang Ub-
liche Saldierung der Positiv- und Negativ-
Meldungen verdeckt allerdings, dass gut drei
Finftel der befragten Unternehmen keine
Veranderung ihrer Marktchancen erwarten.
Vor dem Hintergrund, dass diese vor vier Mo-
naten Uberwiegend sehr glnstig gewesen
sein durften, relativiert sich der Befund der
reinen Saldenbetrachtung.

Die Umfragen von ifo und DIHK verdeut-

stanzielle Fortschritte bei deren Lésung kénn-
ten verloren gegangenes Vertrauen wieder-
bringen und dazu beitragen, die Unsicherheit
zu reduzieren. Dies wirde zweifelsohne die
Wahrscheinlichkeit daftr erhéhen, dass die
bevorstehende konjunkturelle Schwache-
phase ein tempordres Phanomen bliebe.

Die industriellen Auftragseingdnge haben
sich im dritten Jahresviertel 2011 saisonberei-
nigt um 3% % gegentber dem Vorquartal
ermaBigt, wobei das Minus im September
besonders kraftig ausgefallen ist. Die Inlands-
bestellungen gingen im Berichtsquartal mit
3 %% betrachtlich zurlck. Bei den Auslands-
orders waren die Verluste insgesamt noch ein
wenig hoéher, konnten allerdings dadurch
begrenzt werden, dass sich der Zufluss aus
den EWU-Partnerstaaten gut gehalten hat
(+ ¥4%). Die Nachfrage nach Industrieerzeug-
nissen aus dem Nicht-EWU-Bereich blieb
demgegeniber im Sommer weit hinter dem

wiegend durch

externe Stér- lichen einhellig, dass die konjunkturellen

Stand vom Frihjahr zurtick (- 6 2%).

einflisse Bremsfaktoren derzeit tiberwiegend von der
hervorgerufen
Auslandsnachfrage stammen. So hat die In- Beim Vorquartalsvergleich ist von Relevanz, Investitions-
. . . . . guter-
dustrie ihre Exporterwartungen inzwischen dass GroBauftrdge in den Sommermonaten bestellungen
vor allem

auf ein Niveau etwas unterhalb des langer-
fristigen Mittelwerts zurtickgestuft. Im Ver-
gleich dazu gehen das Baugewerbe und die
konsumnahen Wirtschaftsbereiche von weit
weniger empfindlichen Beeintrachtigungen
der Geschaftsaussichten aus. AuBerdem gibt
es allenfalls milde Anzeichen dafir, dass die
Unternehmen die expansive Grundausrich-
tung bei den Investitionsabsichten und Be-
schaftigungsdispositionen bislang wesentlich
korrigiert haben. Die ungel6ste Staatsschul-
denkrise im Euro-Raum ist gleichwohl ein
ernst zu nehmender Belastungsfaktor. Sub-
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nicht in dem AusmaB aufgetreten sind wie
noch im Frihjahr. Besonders deutlich wird
dieser Einfluss im InvestitionsgUtersektor, der
mit dem sonstigen Fahrzeugbau den am
starksten von GroBbestellungen betroffenen
Industriebereich umfasst. Der rechnerische
Beitrag des sonstigen Fahrzeugbaus zur Ver-
anderung der Investitionsgiterbestellungen
fallt aufgrund seines geringen Anteils von
weniger als einem Zehntel im Mittel kaum ins
Gewicht; wegen der erratisch auftretenden
GroBauftrage kann das Quartalsprofil davon
aber substanziell beeinflusst werden. Im Be-

wegen weniger
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Die Bedeutung von GroBbestellungen im sonstigen Fahrzeugbau fur die
Auftrage des InvestitionsgUtergewerbes im bisherigen Jahresverlauf

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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richtszeitraum gingen im sonstigen Fahrzeug-
bau aus dem In- wie dem Ausland deutlich
weniger Orders ein als zwischen April und
Juni. Dadurch wurde beispielsweise das Plus
bei den inlandischen Maschinen- und Kfz-Be-
stellungen Uberdeckt. Der betrachtliche Ruck-
gang in der Investitionsgiternachfrage aus
den Drittmarkten ist rechnerisch zu zwei Drit-
teln auf diesen Teilbereich zurickzufthren.
Durch die Existenz eines groBBen europaischen
Luft- und Raumfahrtkonzerns werden die In-
vestitionsgiterbestellungen aus der EWU
zwar generell vergleichsweise stark vom
sonstigen Fahrzeugbau beeinflusst; im ersten
Halbjahr 2011 waren die Impulse aber unge-
wohnlich kraftig gewesen. Demgegeniber
fielen sie nach der Jahresmitte deutlich ver-
haltener aus.

aus dem aus dem +12
EWU-Ausland Nicht-EWU-Ausland
+10
+ 8
+ 6

L
+
~

Mittel
ab 2.Vj.
2009 1.V 2.Vj. 3.V

Mittel - g
ab 2.Vj.

1V 2V 3.V 2009

2011 2011

Der Eingang von Auftragen fir Vorleistun-
gen hat im Sommer saisonbereinigt ver-
gleichsweise wenig abgenommen. Stabilisie-
rend wirkte, dass es in dieser Gltergruppe
eine kraftige Steigerung von Bestellungen
aus dem EWU-Ausland gab. Demgegeniber
hat sich die bereits im Vorquartal eingeleitete
Abwartsbewegung der Nachfrage nach Vor-
und Zwischenprodukten aus den Drittstaa-
ten fortgesetzt. Die entsprechenden Orders
aus dem Inland tendierten wahrend des
Sommers ebenfalls deutlich nach unten,
nachdem sie allerdings im ersten Halbjahr
kraftig gestiegen waren. Konsumguter wa-
ren im Berichtszeitraum saisonbereinigt et-
was weniger gefragt als im zweiten Jahres-

viertel.
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Im Baugewerbe ist die Nachfrage anhaltend
glnstig. So hat sich der Auftragseingang im
Bauhauptgewerbe bei beachtlicher monat-
licher Volatilitat, die Gberwiegend auf die
Vergabe 6ffentlicher Infrastrukturprojekte zu-
rickzufihren ist, seit Jahresbeginn 2011 auf
erhdhtem Niveau gehalten. Die wichtigsten
Nachfrageimpulse kamen weiterhin aus dem
Wohnungsbau. Kraftigen Aufwind hat zu-
letzt insbesondere wieder der Geschosswoh-
nungsbau erhalten. Im dritten Quartal 2011
lag die Zahl genehmigter Wohnungen in gro-
Beren Wohneinheiten saisonbereinigt um
mehr als die Halfte Uber dem Sockelniveau
der Jahre 2008 und 2009. Neue Ein- und
Zweifamilienhauser wurden nach dem kraf-
tigen Zuwachs im ersten Halbjahr zuletzt
nicht mehr ganz so zahlreich genehmigt.

Im Stimmungsbild der privaten Haushalte
spiegeln sich zwar die zunehmenden Kon-
junktursorgen erkennbar wider. Die Einkom-
menserwartungen sind hiervon aber kaum
berthrt, weil die Arbeitnehmer im gegenwar-
tig sehr vorteilhaften Arbeitsmarktumfeld
fortgesetzt mit einer splrbaren Zunahme
ihrer Verdienste rechnen. Abstriche an der
ausgepragten Neigung der Konsumenten,
groBere Anschaffungen zu tatigen, waren in
den vergangenen Monaten trotz der gestie-
genen Unsicherheit nicht zu beobachten. Die
Grundlagen fir eine glnstige Verbrauchs-
konjunktur sind folglich zumindest kurzfristig
weiterhin gegeben.

Baunachfrage
anhaltend
glinstig

Einkommens-
erwartung und
Anschaffungs-
neigung der
Verbraucher
weitgehend
unbeeindruckt
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Staatlicher Gesamthaushalt

Die Defizitquote in Deutschland hatte sich
im vergangenen Jahr trotz rtickladufiger kon-
junktureller Belastungen nochmals erheblich
auf 4,3%" erhéht. Im laufenden Jahr
durfte sie allerdings deutlich auf eine Gro-
Benordnung von 1% zurlckgehen. Hierzu
leistet nicht zuletzt die fortgesetzte Konjunk-
turerholung einen wichtigen Beitrag, und das
Niveau der Konjunkturkomponente dirfte
— trotz der absehbaren wirtschaftlichen Ab-
kihlung zum Jahresende — sogar leicht posi-
tiv sein. DarUber hinaus durften die im Vor-
jahr verzeichneten umfangreichen Vermogens-
transfers an Finanzinstitute (1,4% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP)) im laufenden Jahr
weitgehend entfallen. Zur Verbesserung tra-
gen schlieBlich auch KonsolidierungsmaB-
nahmen und das Auslaufen von Teilen der
Konjunkturprogramme bei. In Verbindung
mit einem relativ kraftigen nominalen BIP-
Zuwachs fuhrt das erwartete Defizit zu einem
merklichen Ruckgang der Schuldenquote.
Insgesamt konnte sie gemdalB Regierungs-
angaben — nach dem Héchststand im ver-
gangenen Jahr — auf 81,1% sinken, wobei hier
allerdings nicht zuletzt mit Blick auf die

* Der Analyse im Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaus-
halt” liegen die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (VGR) und die Maastricht-Kennzahlen zugrunde.
AnschlieBend wird Uber die Haushalte der Gebietskor-
perschaften und Sozialversicherungszweige auf Basis der
finanzstatistischen (prinzipiell haushaltsmaBigen) Ab-
grenzung berichtet.

1 Im Fruhjahr wurde fur 2010 noch eine Defizitquote
von 3,3% notifiziert. Die Aufwartsrevision geht im We-
sentlichen darauf zurlick, dass auf Basis neuer Informa-
tionen hohere Kapitaltransfers im Rahmen der Grin-
dung der ,Bad Bank” FMS Wertmanagement verbucht
wurden.
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Zu den Beschlissen des Europaischen Rates und des Eurogipfels vom 26./27. Oktober 2011

Am 21. Juli 2011 hatten die Staats- und Regierungschefs des
Euro-Wahrungsgebiets und die EU-Organe umfangreiche
MaBnahmen vereinbart, um die sich erneut verscharfende
Staatsschuldenkrise einzuddammen." Insbesondere wurde das
Instrumentarium der Europaischen Finanzstabilisierungsfazili-
tat (EFSF) um vorsorgliche Kreditlinien, Darlehen zur Rekapi-
talisierung von Finanzinstituten auch an EWU-Staaten, die
sich nicht in einem Hilfsprogramm befinden, und die Méglich-
keit von Interventionen am Sekundarmarkt far Staatsanleihen
erweitert. AuBerdem wurde Griechenland ein zweites Hilfs-
programm in Aussicht gestellt und eine freiwillige Beteiligung
privater Glaubiger an der Bewaltigung der Haushaltspro-
bleme Griechenlands angestrebt. SchlieBlich wurden die Zin-
sen der Hilfskredite an Griechenland, Irland und Portugal er-
heblich gesenkt und die Kreditlaufzeiten verlangert. Die Aus-
weitung des Instrumentenkastens der EFSF wurde ebenso wie
die bereits zuvor beschlossene Erhohung des Volumens auf
effektiv 440 Mrd € im Oktober von den letzten Mitgliedstaa-
ten ratifiziert.

Die BeschlUsse haben allerdings nicht zu einer nachhaltigen
Entspannung der Lage an den Finanzmarkten gefuhrt. Viel-
mehr stiegen beispielsweise die Renditen lang laufender
Staatsanleihen Spaniens und vor allem lItaliens trotz Interven-
tionen des Eurosystems rasch wieder an. Ausschlaggebend
hierfr waren Zweifel am fiskalischen Konsolidierungskurs ei-
niger als problematisch eingestufter EWU-Staaten, Vertrau-
ensverluste im europaischen Bankensektor und sich eintru-
bende gesamtwirtschaftliche Perspektiven. Dabei haben sich
diese Faktoren wechselseitig verstarkt.? Vor diesem Hinter-
grund haben der Europaische Rat und der Eurogipfel am
26./27. Oktober erneut Beschlusse gefasst, die die gegenwar-
tige Krise entscharfen sollen.

So soll das europaische Finanzsystem durch hohere Eigenkapi-
talanforderungen und staatliche Garantien fur langerfristige
Bankverbindlichkeiten gestarkt werden. Gleichzeitig soll da-
fur Sorge getragen werden, dass die Kreditvergabe an die
Realwirtschaft nicht Gber Gebuhr eingeschrankt wird. GroBe,
international tatige Banken in der EU mussen ab Juli 2012 vor-
Ubergehend eine Quote harten Kernkapitals von mindestens
9% nach Berucksichtigung der Marktbewertung von Positio-
nen gegenlber Staaten des Europaischen Wirtschaftsraumes
aufweisen. Die Aufnahme von langerfristigem Fremdkapital
soll durch staatliche Garantien erleichtert werden kénnen.
Diese MaBnahmen kénnen dazu beitragen, die Widerstands-
fahigkeit der Finanzinstitute gegen Schocks zu erhéhen. Um
die Steuerzahler zu schiitzen und Wettbewerbsverzerrungen
im Finanzsektor gering zu halten, sollten eventuell erforder-
liche staatliche Mittel aber nur unter geeigneten Auflagen fur
die jeweiligen Finanzinstitute und gegen entsprechende Mit-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den Beschlissen der Staats- und
Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebiets und der EU-Organe vom

Deutsche Bundesbank
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spracherechte sowie unter Berlcksichtigung des Beihilferechts
vergeben werden.

Hinsichtlich der Eigenkapitalanforderungen ist es wichtig,
dass sie wie vorgesehen weitestmdoglich durch Ruckgriff auf
private Kapitalquellen erfullt werden, wozu auch die Um-
wandlung von Schuldtiteln in Eigenkapitalinstrumente und
Einschrankungen hinsichtlich der Ausschittung von Dividen-
den sowie der Gewahrung von Bonuszahlungen gehoren kon-
nen. Nur falls dies nicht in ausreichendem MaB gelingt, ist
eine Unterstitzung durch die nationalen Regierungen ge-
rechtfertigt. Erst wenn auch dies nicht im erforderlichen Um-
fang moglich sein sollte, kann die EFSF an Euro-Lander zweck-
gebundene Darlehen vergeben. Direkte finanzielle Hilfen der
EFSF an Kreditinstitute wurden die Kongruenz von nationaler
Verantwortung fur die Bankenaufsicht und Haftung untergra-
ben und sind konsequenterweise nicht vorgesehen.

Bei staatlichen Garantien fur Bankschuldtitel ist auf ausrei-
chende Eigenkapitalmittel der Institute zu achten. Die ange-
strebte Koordinierung auf EU-Ebene hinsichtlich der Zugangs-
kriterien und der Konditionen kann dazu beitragen, Wettbe-
werbsverzerrungen innerhalb Europas so gering wie moéglich
zu halten. Die Garantien sollten angemessen entgolten und in
absehbarer Zeit wieder abgebaut werden. Die Unterstut-
zungsmaBnahmen der EFSF durfen nicht dazu fuhren, dass
notwendige RestrukturierungsmaBnahmen in den betroffe-
nen Bankensystemen unterbleiben.

Das durch die EFSF effektiv einsetzbare Finanzvolumen soll
durch zwei Hebelungsmodelle, mit denen zusatzlich privates
Kapital mobilisiert werden soll, nochmals deutlich erhéht wer-
den - von der EFSF wird ein Umfang von bis zu 1 Billion €
genannt. Im ersten Modell sollen private Glaubiger neu emit-
tierter Staatsanleihen durch eine Sicherheitenstellung von
Verlustrisiken im Fall eines etwaigen Schuldenschnitts bis zu
einem noch festzulegenden Prozentsatz abgeschirmt werden.
Im zweiten Modell beteiligen sich 6ffentliche Stellen an spe-
ziellen Fonds mit einer nachrangigen Einlage. Im Gegensatz
zum ersten Modell sind in der Fondsvariante auch Interventio-
nen am Sekundarmarkt fur Staatsanleihen und die Einbin-
dung anderer 6ffentlicher Geldgeber wie zum Beispiel des
IWF beziehungsweise dessen Kapitaleigner moglich. Die
effektive Hebelwirkung und die potenzielle Verlustverteilung
héngen in beiden Fallen von der noch offenen Ausgestaltung
und der sich fortentwickelnden Einschatzung durch die Markt-
teilnehmer ab. In keiner der Varianten ist eine Beteiligung des
Eurosystems an der Hebelung vorgesehen. Sowohl der Vor-
schlag einer Refinanzierung der EFSF Uber die Zentralbank als
auch die zwischenzeitlich diskutierte Bereitstellung von Wah-
rungsreserven als Sicherheit stiinden nicht im Einklang mit
dem Verbot der monetaren Staatsfinanzierung. Bei der noch

21. Juli 2011, Monatsbericht, August 2011, S. 66-69. — 2 Vgl. auch
S. 39ff. in diesem Bericht und: Deutsche Bundesbank, Finanzstabili-



ausstehenden Konkretisierung der Hebelungsmodelle wiirde
das Verlustrisiko fur die EFSF und damit fur die Steuerzahler
der garantierenden Staaten begrenzt, wenn die EFSF in bei-
den Modellen zunachst Kredite an den Hilfe empfangenden
Mitgliedstaat vergibt, der dann im nachsten Schritt mit diesen
Mitteln Sicherheiten stellt (Modell 1) beziehungsweise die Ab-
sicherung der nachrangigen Tranche der Finanzierung des
Fonds (Modell 2) tbernimmt. Diese Vorgabe ist auch im Rah-
menvertrag der EFSF enthalten, der Kredite lediglich an Mit-
gliedstaaten vorsieht. Grundsatzlich verringern komplexe
Hebelungsmodelle die Transparenz und erschweren damit die
Kontrolle Uber die Hilfsinstrumente. Die Haftungssumme
Deutschlands steigt durch die Hebelung zwar nicht, wohl aber
das Risiko in Form eines héheren Verlusts bei Inanspruch-
nahme.

Durch die mit den Beschlissen vom Juli eingeleitete Umge-
staltung der EFSF wird die Vergemeinschaftung von Haftungs-
risiken insgesamt merklich ausgeweitet. Die Anreize zu einer
soliden Finanzpolitik werden vor allem im Zusammenspiel mit
der weitgehenden Abschaffung der Zinsaufschlage fur Hilfs-
kredite und die erweiterten Unterstiitzungsméglichkeiten mit
potenziell stark abgeschwachter Konditionalitat gemindert,
ohne dass dem zusatzliche Eingriffsrechte der zentralen Ebene
in die nationalen Haushaltspolitiken gegentberstehen.

Fur Griechenland streben die Staats- und Regierungschefs der
Euro-Léander einen freiwilligen Forderungsverzicht privater
Glaubiger von Staatsanleihen an. Dazu soll Anfang 2012 ein
Anleihentausch durchgefuhrt werden. Mit einem nominellen
Abschlag von 50% des Nennwerts soll der Beitrag des privaten
Sektors deutlich Uber das im Juli zunachst avisierte Maf3
hinausgehen. Die EWU-Mitgliedstaaten werden sich mit bis zu
30 Mrd € an der Absicherung der umgetauschten Anleihen be-
teiligen. Auf dieser Basis wurde in Aussicht gestellt, bis 2014
offentliche Gelder in Hohe von bis zu 100 Mrd € fur ein neues
Anpassungsprogramm bereitzustellen. Das neue Programm
soll bis Ende 2011 vereinbart werden und auch eine Rekapita-
lisierung griechischer Banken umfassen. Grundsatzlich ist eine
Beteiligung der privaten Glaubiger bei einer Restrukturierung
von Staatsschulden ein wichtiger Bestandteil des Ordnungs-
rahmens der Wahrungsunion. Allerdings birgt ein solches Vor-
gehen auch Risiken, insbesondere darf dabei keinesfalls die
Erwartung ausgelost werden, dass das Verfehlen einer verein-
barten Konsolidierungslinie letztlich zu einem Schuldenerlass,
geringeren Konsolidierungsanforderungen und zusatzlichen
Hilfen anderer Lander fihrt und das betroffene Land somit
Eigenanstrengungen auf diese Weise verringern kann. Ander-
enfalls hatte dies zur Folge, dass die Anreize fur das Erreichen
solider Staatsfinanzen zusatzlich gemindert wirden und das
Vertrauen der Kapitalmarkte weiter erodieren wirde.

tatsbericht 2011. — 3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Schulden-
bremse in Deutschland - Wesentliche Inhalte und deren Umsetzung,
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Weiterhin wurden die Mitgliedstaaten der EWU aufgefordert,
bis Ende 2012 die Vorgabe eines strukturell ausgeglichenen
Haushalts in ihren Verfassungen oder auf einer gleichwerti-
gen rechtlichen Ebene zu verankern und die Haushaltsplanun-
gen auf der Basis unabhangiger Wachstumsprognosen zu er-
stellen. Dies kann einen deutlichen Fortschritt darstellen. Al-
lerdings kommt es im Hinblick auf die Wirksamkeit solcher
Regeln auf die Ausgestaltung im Detail an, die zum Beispiel
Schlupflocher er6ffnen kann.® Entscheidend sind letztlich
eine stringente und zielgerechte Umsetzung der Regeln und
das Vertrauen, dass sich die jeweiligen politischen Mehrheiten
in den Landern auch tatsachlich an die neuen Regeln gebun-
den fuhlen.

Italien wurde aufgefordert, Strukturreformen durchzufihren,
die Privatisierungen, Deregulierungen, Arbeitsmarktreformen
und eine Anhebung des gesetzlichen Rentenalters umfassen.
Diesbezlglich wurde eine engmaschige Uberwachung durch
die Europaische Kommission in Aussicht gestellt.?

SchlieBlich wurde vereinbart, den institutionellen Rahmen der
Wahrungsunion weiterzuentwickeln. So werden Kommission
und Rat ermachtigt, nationale Haushaltsentwuirfe vor An-
nahme durch die jeweiligen nationalen Parlamente zu prifen
und zu ihnen Stellung zu nehmen. Die Institutionen auf EWU-
Ebene sollen deutlich ausgebaut werden (u.a. halbjahrliche
Eurogipfel unter der Leitung eines Prasidenten). AuBerdem
wurde eine Arbeitsgruppe damit beauftragt, MaBnahmen zu
erarbeiten, mit denen die wirtschaftliche Konvergenz in der
EWU gestarkt, die finanzpolitische Disziplin verbessert und
die Wirtschaftsunion vertieft werden kénnen. Dazu sollen
auch begrenzte Anderungen des AEU-Vertrages in Betracht
kommen.

Insgesamt bleibt weiterhin offen, wie der Ordnungsrahmen
der Wahrungsunion kunftig konsistent ausgestaltet sein soll.
Hier gilt es zu entscheiden, ob der bisherige Rahmen mit
finanzpolitischer Eigenverantwortung unter Vorgabe einiger
gemeinschaftlicher Regeln und mit dem Ausschluss von Ge-
meinschaftshaftung gestarkt werden soll oder ob eine finanz-
politische Entscheidungsstruktur mit ultimativen Eingriffs-
rechten einer zentralen Ebene in die nationale Budgetsouve-
ranitat geschaffen werden soll. Der gegenwartig beschrittene
Weg einer Ausweitung der gemeinschaftlichen Haftungsele-
mente und der damit verbundenen Absenkung der Anreize
zum eigenverantwortlichen Erreichen solider Staatsfinanzen
ohne gleichzeitige deutliche Starkung der Eingriffsrechte in
die nationalen Haushalte fuhrt zu einem zunehmend inkon-
sistenten Rahmen fur die Wahrungsunion. Hierdurch erhéht
sich die Gefahr unsolider Staatshaushalte, und auch das Kon-
fliktpotenzial mit einer stabilitatsorientierten Geldpolitik
nimmt deutlich zu.

Monatsbericht, Oktober 2011, S. 15-40. — 4 Wenig spater wurde
beschlossen, auch den IWF in diese Uberwachung einzubeziehen.
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Staatsschuldenkrise erhebliche Unsicherheit
besteht.?

Die staatliche Einnahmenquote dirfte 2011
splrbar steigen. Nach den umfangreichen
Abgabensenkungen der Jahre 2008 bis 2010
fihren insbesondere die Anhebung der Bei-
tragssatze zur gesetzlichen Krankenversiche-
rung und zur Bundesagentur fur Arbeit (BA)
sowie die Steuererh6hungen mit dem Konso-
lidierungspaket des Bundes zu Mehreinnah-
men. AuBerdem entwickelt sich das Steuer-
aufkommen auch abgesehen von Rechts-
anderungen — wie in friiheren Aufschwung-
phasen — insgesamt deutlich ginstiger als
seine gesamtwirtschaftlichen BezugsgroBen.

Die Ausgabenquote dirfte deutlich sinken.
Die im Vorjahrsvergleich giinstigere Konjunk-
tur verringert die Quote zum gréBeren Teil
Uber den Anstieg des BIP im Nenner. AuBer-
dem durften die im letzten Jahr zu verzeich-
nenden umfangreichen Vermdgenstransfers
zur Absicherung von Finanzinstituten weitge-
hend entfallen. Auch das teilweise Auslaufen
der temporaren gesamtwirtschaftlichen Stut-
zungsmaBnahmen der Jahre 2009 und 2010
und nicht zuletzt eine verhaltene Ausgaben-
entwicklung infolge strukturell sinkender
Arbeitslosenzahlen sowie der démpfenden
Wirkung der Rentenanpassungsformel tra-
gen etwas zum Rickgang bei.

Fur das kommende Jahr ist aus heutiger Sicht
eine nahezu unverdnderte Defizitquote zu er-
warten. Der Konjunktureinfluss kédnnte weit-
gehend neutral sein, nicht zuletzt da die er-
wartete konjunkturelle Verlangsamung vor
allem auBenwirtschaftlich bedingt ist und
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somit die konjunkturreagiblen inlandischen
Faktoren mit groBerem Gewicht fir die
Staatsfinanzen weniger betrifft. Strukturell ist
nur noch eine geringe Verbesserung ange-
legt — auch weil der urspringlich angekin-
digte Konsolidierungskurs inzwischen gelo-
ckert wurde. Wie im Vorjahr laufen aber noch
temporare Konjunkturstimuli, insbesondere
die zum GroBteil zeitlich stark verzégert wir-
kenden Investitionsprogramme, aus. AufBer-
dem konnte sich die gedampfte Entwick-
lung der strukturellen Alterssicherungs- und
Arbeitsmarktausgaben fortsetzen.

Die Verringerung des gesamtstaatlichen De-
fizits im laufenden Jahr geht zum Teil auf die
Sozialversicherungen zurlck, die gegenwar-
tig von der dynamischen Lohn- und Beschaf-
tigungsentwicklung besonders profitieren
und in der Summe hohe Uberschiisse aus-
weisen. Bei den Gebietskoérperschaften sind
aber weiterhin erhebliche strukturelle Defizite
zu verzeichnen, und es besteht nicht zuletzt
vor dem Hintergrund der Neuverschuldungs-
vorgaben der reformierten Haushaltsregeln?
noch ein umfassender Konsolidierungsbe-
darf. Auch zeichnet sich ab, dass die Schul-
denquote selbst ohne weitere Zuspitzung der
Staatsschuldenkrise fur viele Jahre noch deut-
lich Gber dem Referenzwert von 60% liegen
wird. Hier ist ein zligiger Abbau geboten. Da-
mit kdnnte zugleich der Gefahr begegnet
werden, dass bei weiteren Belastungen das

2 2010 lag die Schuldenquote bei 83,2%. Hierin ent-
halten sind Schulden im Zusammenhang mit der Stit-
zung von Finanzinstituten von 12 %% des BIP seit 2008.
Diesen steht zum guten Teil Finanzvermogen gegentber,
das allerdings stark risikobehaftet ist.

3 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Die Schuldenbremse
in Deutschland — Wesentliche Inhalte und deren Umset-
zung, Monatsbericht, Oktober 2011, S. 15-40.

Trotz glinstiger
Entwicklung
noch Konso-
lidierungs-
bedarf
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Vertrauen in die Tragfahigkeit auch der deut-
schen Staatsfinanzen verloren geht. So wer-
den sich die Lasten aus dem demographi-
schen Wandel schon bald deutlich verstar-
ken, was ohne — zum guten Teil noch nicht
konkretisierte — wirksame Anpassungen die
Schuldenquote erhdhen wirde. Fir das lau-
fende Jahr und vor allem dartber hinaus be-
stehen zudem Risiken bei einer Zuspitzung
der Staatsschuldenkrise und einer starkeren
Abschwachung der Wirtschaftsentwicklung.

Vor diesem Hintergrund sollte die strukturelle
Defizitrickfuhrung Prioritdt haben. Die an
mehreren Stellen erfolgte Aufweichung des
urspringlich vereinbarten Konsolidierungs-
kurses — wie jingst mit den Beschlissen des
Koalitionsausschusses von Anfang Novem-
ber — weist allerdings in eine andere Rich-
tung. Dabei werden insbesondere die schritt-
weisen Aufwadrtsrevisionen der Steuereinnah-
menprognose im Konjunkturaufschwung
zum Anlass genommen, die Beseitigung der
strukturellen Haushaltsschieflage zu verzo-
gern. Vorzuziehen ware es demgegenUber,
die positiven Uberraschungen zu einer ra-
scheren Defizitrickfiihrung zu nutzen und
das Mittelfristziel eines strukturell (nahezu)
ausgeglichen Staatshaushalts friher zu errei-
chen. Die geplanten Einkommensteuersen-
kungen verlangsamen das Erreichen dieses
Ziels, wenn auf eine Gegenfinanzierung
beispielsweise durch einen Abbau steuer-
licher Subventionen oder ein langsameres
Ausgabenwachstum® verzichtet werden
sollte. Die Leistungsausweitungen in der so-
zialen Pflegeversicherung werden zwar ab
2013 zunachst durch einen héheren Beitrags-
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satz gedeckt, legen jedoch den Grundstein
fir mittelfristig schneller steigende Lasten.

Auch eine Verzégerung der Konsolidierung
zur aktiven Nachfragestimulierung — wie sie
insbesondere von internationalen Gremien
ins Spiel gebracht wird — scheint mit Blick auf
die im Basisszenario der meisten aktuellen
gesamtwirtschaftlichen Prognosen angelegte
begrenzte konjunkturelle Abkihlung in
Deutschland nicht angezeigt. Hier sind die
automatischen Stabilisatoren als Instrument
der Abfederung ausreichend. Die Wirkung
der deutschen Finanzpolitik auf andere Lan-
der Uber den Nachfragekanal ist ohnehin
sehr begrenzt, worauf nicht zuletzt eine Stu-
die des IWF hindeutet.® Zu beachten ist zu-
dem, dass die zur zlgigen Konsolidierung
hierzulande erforderliche finanzpolitische
Ausrichtung aufgrund des niedrigeren struk-
turellen Defizits weniger restriktiv ausfallen
muss als in vielen anderen Staaten.

Der nahezu ungebremste Zuwachs der Schul-
denquote seit den siebziger Jahren verdeut-
licht, wie finanzpolitischer Handlungsspiel-
raum schrittweise aufgezehrt wird, wenn die
Haushaltskonsolidierung regelmaBig vorran-
gig als Zukunftsprojekt verstanden wird. Die
Reformen der nationalen Haushaltsregeln
und des europdischen Stabilitdts- und Wachs-
tumspakts zielen gerade darauf, diesen Feh-
ler kUnftig zu vermeiden. Gelingen wird dies
aber nur, wenn die Vorgaben — anders als in

4 Vgl. z.B. die Empfehlungen in: Sachverstandigenrat
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung, Verantwortung fur Europa wahrnehmen, Jahres-
gutachten 2011/2012, S. 191.

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

Veranderung gegentiber Vorjahr, vierteljahrlich
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* Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steuer-
aufkommen, ohne Ertrdge aus Gemeinde-
steuern.

Deutsche Bundesbank

der Vergangenheit — konsequent umgesetzt
werden.

Haushalte der Gebietskorperschaften

Starker Anstieg
der Steuer-
einnahmen im
dritten Quartal

Steuereinnahmen

Das Steueraufkommen® stieg im dritten
Quartal gegeniber dem entsprechenden Vor-
jahrszeitraum um 7% (siehe oben stehendes
Schaubild und Tabelle auf S. 71). Die Vor-
jahrsrate blieb somit zwar nochmals etwas
unter dem Wert vom Vorquartal, die Dyna-
mik war aber weiter hoch. Die Ertrdge aus
den einkommensabhangigen Steuern legten
kraftig um gut 10%2% zu. Das Plus bei der
Lohnsteuer resultiert vor allem aus der positi-
ven Entgelt- und Beschaftigungsentwicklung,
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hinzu kamen aber auch niedrigere Abzugs-
betrdge (Kindergeld und Altersvorsorgezu-
lage). Das Aufkommen aus den gewinnab-
hangigen Steuern erhéhte sich um knapp
12%, was per saldo auf den starken Anstieg
bei der Kérperschaftsteuer zuriickgeht. Die
Einnahmen aus den verbrauchsabhdngigen
Steuern wuchsen um 3 %%, wobei sich das
Umsatzsteueraufkommen weitgehend in
Einklang mit seinen gesamtwirtschaftlichen
BezugsgroBen entwickelte. Auch die Einnah-
men aus der neuen Luftverkehrsteuer und
Kernbrennstoffsteuer trugen insgesamt spur-
bar zum Aufkommenswachstum bei.”

Fur das Gesamtjahr wird gemal3 der neuen
offiziellen Steuerschatzung ein Aufkommens-
anstieg um 7% % (inkl. Gemeindesteuern)
prognostiziert.® Der Zuwachs reflektiert die
Wirtschaftsentwicklung sowie — in deutlich
geringerem Umfang — den Fiscal Drag?® und
Rechtséanderungen. Bei letzteren stehen den
Steuermehreinnahmen (insbesondere Kern-
brennstoff-, Luftverkehr- und Tabaksteuer so-
wie Subventionsabbau bei Strom- und Ener-
giesteuer) und den geringeren Auszahlungen

6 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkom-
men, aber ohne die — fir das Berichtsquartal noch nicht
bekannten — Ertrage aus den Gemeindesteuern.

7 Aufgrund von Gerichtsbeschlissen mussen bisher ge-
leistete Kernbrennstoffsteuerzahlungen teilweise zurtick-
erstattet werden. Ob die Erhebung der Steuer rechtswid-
rig ist, wurde aber noch nicht entschieden.

8 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirt-
schaftlichen Prognose der Bundesregierung. Danach
wird flr 2011 ein Anstieg des BIP um real + 2,9% bzw.
nominal + 3,8% erwartet (Mai: +2,6% bzw. + 3,5%).
Fur 2012 liegen die entsprechenden Raten bei +1,0%
bzw. +2,4% (Mai: +1,8% bzw. + 3,5%). In der mittle-
ren Frist liegt das erwartete nominale Wachstum wie im
Mai bei rd. 3% jahrlich.

9 Der Begriff umfasst hier neben den positiven Aufkom-
menswirkungen der Einkommensteuerprogression auch
die nominale Dampfung wegen der weitgehenden Preis-
unabhangigkeit der speziellen Verbrauchsteuern.

Kréftiger Zu-
wachs auch fur
Gesamtjahr zu
erwarten
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Steuerauftkommen
Schat-
zung far
1. bis 3. Vierteljahr 3. Vierteljahr 201112
2010 2011 2010 2011 Veran-
derung
gegen-
Verénderung Verénderung uber
gegenuber Vorjahr gegenuber Vorjahr | Vorjahr
Steuerart Mrd € in Mrd € |in % Mrd € in Mrd € |in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 351,7 381,9 +30,2 + 8,6 116,7 125,0 +8,3 + 7,1 + 7,5
darunter:
Lohnsteuer 91,1 100,2 + 9,1 + 99 30,4 33,6 +3,1 +10,3 + 9,6
Gewinnabhéangige
Steuern 3) 48,5 55,2 + 6,7 +13,8 12,4 13,8 +1,5 +11,8 +11,2
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 23,2 23,2 + 0,1 + 0,3 7.3 7.1 -0,2 - 28 + 0,7
Kérperschaftsteuer 7,4 9,7 + 2,4 + 32,0 1,6 3,0 +1,4 +90,7 + 23,1
Kapitalertragsteuer 4 17,9 22,2 + 4,3 +23,8 3,5 3,7 +0,2 + 6,7 +19,8
Steuern vom Umsatz 5 132,2 140,6 + 84 + 6,4 45,0 47,2 +2,2 + 4,8 + 5,7
Energiesteuer 24,2 24,5 + 0,3 + 1,3 10,2 10,1 -0,1 - 11 + 1,0
Tabaksteuer 9,4 9,6 + 0,2 + 2,3 3,6 3,4 -0,2 - 53 + 2,5

1 Laut offizieller Steuerschatzung vom November 2011. —
2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen,
ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. — 3 Arbeitnehmer-
erstattungen, Eigenheim- und Investitionszulage vom

Deutsche Bundesbank

der auslaufenden Eigenheimzulage Minder-
einnahmen in anderen Bereichen gegendber
(insbesondere verzdgerte Ausfalle durch er-
weiterten Abzug von Versicherungsbeitra-
gen). DarUber hinaus wachsen die Einnah-
men wie in friheren Aufschwungphasen
deutlich starker, als es Wirtschaftsentwick-
lung, Progressionseffekte und Rechtsdande-
rungen rechnerisch erwarten lassen.

Fur das Jahr 2012 wird mit einem gebrems-
ten, aber weiter deutlichen Aufkommensan-
stieg um 3% % gerechnet. Die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung schwacht sich den
Erwartungen zufolge zwar ab, bei den fur die
Steuereinnahmen relevanten makrodkonomi-
schen Eckwerten wird jedoch von einem soli-
den Wachstum ausgegangen. Auch ist der
Einfluss von Rechtsanderungen erneut leicht

Aufkommen abgesetzt. — 4 Abgeltungsteuer auf Zins-
und VerduBerungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom
Ertrag. — 5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.

positiv (insbesondere Auslaufen von Eigen-
heimzulage und Wirkung der Abschreibungs-
begUnstigungen des Konjunkturpaketsl). Fur
die mittlere Frist von 2013 bis 2016 wird ein
jahresdurchschnittliches Aufkommenswachs-
tum von ebenfalls 3%2% erwartet, wobei
Rechtsanderungen keine nennenswerte Rolle
spielen. Die Steuerquote (in finanzstatisti-
scher Abgrenzung) erhéht sich bis 2016 auf
23,0% (2010: 21,4%). Der Fiscal Drag tragt
dazu rund einen halben Prozentpunkt oder
15 Mrd € bei. Insgesamt ist zu beachten, dass
far die in der gesamtwirtschaftlichen Pro-
gnose der Bundesregierung abgebildete
Basislinie und damit auch far die offizielle
Steuerschatzung unterstellt wurde, dass sich
weitere Abwartsrisiken durch die Staatsschul-
denkrise nicht realisieren. In dieser Hinsicht
bestehen insoweit erhebliche Unsicherheiten.
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Im Vergleich zum Mai 2011 fallen die der
Steuerschatzung zugrunde liegenden ge-
samtwirtschaftlichen Eckwerte insgesamt fir
das laufende Jahr gunstiger, danach aber
etwas unginstiger aus. Zwischenzeitliche
Rechtsanderungen fuhren zu (begrenzten)
Ausfallen gegentber der letzten Prognose.
Vor allem fur 2011, aber auch fur 2012 schlagt
dartber hinaus positiv zu Buche, dass Steuer-
erstattungen im Zusammenhang mit einem
Gerichtsurteil nun deutlich niedriger ange-
setzt werden als zuvor.'® Insgesamt werden
die Erwartungen vom Mai ftr 2011 um 16
Mrd € (2% des BIP), fr 2012 noch um 7 %2
Mrd € und in den Jahren 2013 bis 2015 zwi-
schen 4% Mrd € und 6 Mrd € Ubertroffen. Im
Vergleich zur Prognose vom Herbst 2010, die
dem Bundeshaushalt und teilweise auch den
Landerhaushalten fur 2011 zugrunde liegt,
fallt das Plus mit insgesamt 34 Mrd € fir
2011 und 29 Mrd € fur 2012 (1%2% bzw. 1%
des BIP) deutlich héher aus.

Bundeshaushalt

Im dritten Quartal verzeichnete der Bundes-
haushalt ein Defizit von 12 Mrd €, nach 16%
Mrd € vor Jahresfrist. Die Einnahmen stiegen
kraftig um 9% (6 Mrd €). Das Steueraufkom-
men wuchs dabei weiter deutlich um 7 %%
(4% Mrd €). Auf der Ausgabenseite wurde
ein Plus von 2% (1% Mrd €) ausgewiesen.
Ausschlaggebend fir den Anstieg waren per
saldo die um 3 Mrd € héheren Zinsausgaben,
deren Zunahme letztlich auf einem verzerrten
Vorjahrswert grindete.' Daher wird die Ver-
besserung der Finanzlage im dritten Quartal
betrachtlich unterzeichnet. Bei den Ubrigen
Ausgaben kam es insbesondere beim Arbeits-
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losengeldll — teilweise bedingt durch die
Streichung des Rentenversicherungsbeitrags
fur die Leistungsempfénger mit entsprechen-
den Mindereinnahmen bei der gesetzlichen
Rentenversicherung — zu einem Rlckgang
um 1 Mrd €. Auch die Zuweisungen an die
Sozialversicherung waren bei geringeren be-
darfsabhdngigen Zahlungen an die BA rlck-
ldufig (- %2 Mrd €).

Nach drei Quartalen betragt das Defizit des
Bundeshaushalts damit 28 Mrd €, nach noch
43 Mrd € vor Jahresfrist. Wahrend das Ist-De-
fizit im Vorjahr insgesamt 44 %> Mrd € betrug,
scheint aus heutiger Sicht bei der erwarteten
Fortsetzung der glnstigen Steueraufkom-
mensentwicklung eine Begrenzung der Net-
tokreditaufnahme auf weniger als 25 Mrd €
im Gesamtjahr durchaus mdglich (Haushalts-
soll: 49 Mrd €). Gegenlber dem Haushalts-
ansatz werden nach der neuen offiziellen
Steuerschatzung Mehreinnahmen von 17 %2
Mrd € erwartet, und auf der Ausgabenseite
zeichnen sich Minderbelastungen vor allem
bei den arbeitsmarktbedingten Aufwendun-
gen (insbesondere fur das Darlehen an die
BA zum Defizitausgleich und auch beim
Arbeitslosengeldll) und den Zinskosten von
insgesamt annahernd 10 Mrd € ab. Der von
der Bundesregierung im Rahmen der Schul-
denbremse bei Haushaltsabschluss zu ermit-

10 Die Bundesregierung hatte in Verbindung mit der
Rechtssache Meilicke (Berticksichtigung ausldndischer
Korperschaftsteuerzahlungen bei der Besteuerung von
Dividenden im 2001 abgeschafften Anrechnungsverfah-
ren) zuvor Steuererstattungen fur 2011 von gut 3%
Mrd € und flr 2012 von knapp 1% Mrd € unterstellt.
Nachdem nun ein neues EuGH-Urteil hinsichtlich weite-
rer Einzelheiten vorliegt, sind Ausfélle von insgesamt 2
Mrd € verteilt auf 2012 und 2013 angesetzt.

11 Zinsausgaben in dieser GréBenordnung waren fir
den Zinstermin Anfang Juli 2010 kassenmaBig offenbar
bereits im Juni als Abfluss verbucht worden.

Im Gesamtjahr
deutlich
niedriger als
veranschlagtes
Defizit
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Zum Konjunkturbereinigungsverfahren im Rahmen der neuen Schuldenregel

des Bundes

Die neue Schuldenregel fur den Bundeshaushalt bezieht
sich auf die strukturelle Nettokreditaufnahme. Insofern
kommt dem Verfahren zur Bestimmung der Konjunktur-
komponente des Haushaltsdefizits eine wichtige Rolle zu.
Die Konjunkturkomponente hangt dabei wesentlich von
der ermittelten Produktionsliicke ab.1) Diese ist definiert
als Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial. Das
Potenzial, das nicht beobachtet werden kann, ist laut Aus-
fuhrungsgesetz zu Artikel 115 GG in Ubereinstimmung mit
dem im Rahmen des Europaischen Stabilitats- und Wachs-
tumspakts angewendeten Verfahren (EU-Verfahren) zu
schatzen.

Mit der derzeitigen Ausgestaltung des Verfahrens im Rah-
men der nationalen Haushaltsregeln sind mit Blick auf die
Sensitivitat der Schatzergebnisse Probleme verbunden, die
sich am aktuellen Rand deutlich zeigen.2) W&hrend die
Bundesregierung auf Basis des EU-Verfahrens fur das Jahr
2011 eine Produktionsltcke in Hohe von - 0,7% des BIP
ausweist, ergeben die Berechnungen der Europaischen
Kommission einen Wert von 0% des BIP.3) Den Schatzun-
gen liegen nur moderat divergierende Erwartungen hin-
sichtlich der makrookonomischen Perspektiven zugrunde,
sodass bei einem einheitlichen Schatzverfahren eigentlich
sehr dhnliche Ergebnisse zu erwarten waren. Tatsachlich
dokumentieren sich aber mit dem Unterschied die im ak-
tuellen EU-Verfahren angelegten Wahlfreiheiten bezlg-
lich der Modellierungen und Parametersetzungen.

Im Rahmen der Schuldenbremse besteht dabei die Gefahr,
dass die Symmetrie der Konjunkturkomponenten - még-
licherweise auch durch Ausnutzen von Gestaltungsspiel-
raumen - verloren geht und so tber die Zeit, anders als mit
der Schuldenbremse bezweckt, systematisch Defizite
falschlicherweise als konjunkturbedingt entschuldigt wer-
den. Diesbezugliche Bedenken wurden auch bereits im
Zuge der ersten Anwendung des neuen Verfahrens geau-
Bert. Die aktuelle Spannbreite der Schatzergebnisse besta-
tigt nun, dass ein derart komplexes, schwer nachvollzieh-
bares und intransparentes Verfahren fur die Anwendung
im Rahmen einer Schuldenregel weniger geeignet ist.

1 Siehe zu Anwendungsfragen der Konjunkturbereinigung
im Rahmen der Schuldenregel des Bundes auch: Deutsche
Bundesbank, Anforderungen an die Konjunkturbereini-
gung im Rahmen der neuen Schuldenregel, Monatsbe-
richt, Januar 2011, S. 59-64, sowie Deutsche Bundesbank,
Die Schuldenbremse in Deutschland — Wesentliche Inhalte
und deren Umsetzung, Monatsbericht, Oktober 2011,
S. 29f. — 2 Vgl. auch: Deutscher Bundestag, Haushaltsaus-
schuss, Ausschussdrucksache 2946 der 17. Wahlperiode,
sowie Deutsche Bundesbank (Januar 2011), a.a.O.,
S. 61f. — 3 Vgl. Bundesministerium fur Wirtschaft und
Technologie, www.bmwi.de/BMWi/Redaktion/PDF/G/
gesamtwirtschaftliches-produktionspotenzial-herbstprojek
tion-2011, Veroffentlichung am 20. Oktober 2011, sowie
Europaische Kommission, www.circa.europa.eu/Public/irc/
ecfin/outgaps/library, Veroéffentlichung am 10. November
2011. Im Rahmen der Gemeinschaftsdiagnose schatzen die
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Als Alternative bietet sich die Ruckkehr zu der Version des
EU-Verfahrens an, die im Herbst 2010 zur Aufstellung des
Bundeshaushalts 2011 verwendet und damals offenbar als
im Einklang mit den rechtlichen Vorgaben angesehen
wurde. Zur erforderlichen Glattung von Zeitreihen wurde
dabei ausschlieBlich der vergleichsweise transparente
Hodrick-Prescott-Filter verwendet.

Unabhéngig vom gewahlten Verfahren sind Transparenz
und Nachvollziehbarkeit der Berechnungen sicherzustel-
len. Dazu gehort die vollstandige, nutzerfreundliche und
zeitige Bereitstellung aller Informationen, die fir Kontroll-
zwecke notwendig sind. Diesbezuglich ist es ausdrticklich
zu begruBen, dass von der Bundesregierung bereits um-
fangreiches Material zeitnah zur Verfigung gestellt wird.
Zur vollstandigen Nachvollziehbarkeit und nutzerfreund-
lichen Verwendung sind allerdings weitere Schritte in die-
ser Richtung erforderlich.4)

Gerade bei der Nutzung im Zusammenhang mit Haushalts-
regeln erscheint zudem eine gewisse Stabilitat der Verfah-
ren vor allem fur die Kontrolle durch das Parlament und
die Offentlichkeit sehr wichtig. Diskretion&re Modellierun-
gen oder haufige sonstige methodische Ad-hoc-Eingriffe
stehen damit nicht im Einklang. Werden Eingriffe dennoch
vorgenommen, sollten sie dokumentiert und begriindet
werden. Bei groBeren Umstellungen sollte die Bedeutung
fur die Beurteilung der strukturellen Haushaltslage durch
vergleichende Berechnungen dargelegt werden. Die damit
hergestellte Transparenz ware letztlich Voraussetzung fur
die wiinschenswerte fortlaufende Kontrolle der Haushalts-
politik auch durch die Offentlichkeit.

Die Symmetrie der den jeweiligen Haushalten zugrunde
gelegten Konjunkturkomponenten lasst sich daruber
hinaus auch ruckblickend kontrollieren. Ergibt sich dabei,
dass Uber einen Zyklus hinweg im Durchschnitt eine spur-
bare Konjunkturbelastung verbucht wurde, die zu einem
trendméaBigen Anwachsen der Verschuldung im Zeitver-
lauf gefuhrt hat, so sollte dies — im Einklang mit der Ver-
fassungsintention — im weiteren Verlauf korrigiert werden.

beteiligten Forschungsinstitute mit dem gleichen Verfah-
ren bei dhnlichen Erwartungen hinsichtlich der makrooko-
nomischen Entwicklung eine Uberauslastung, namlich
einen Wert von +1%, vgl.: Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose, Europaische Schuldenkrise belastet deutsche
Konjunktur, Gemeinschaftsdiagnose, Herbst 2011, S. 6,
Veréffentlichung am 13. Oktober 2011. — 4 Die notwendi-
gen Daten werden bereits nahezu vollstandig auf den
Internetseiten des Bundesministeriums fur Finanzen sowie
des Bundesministeriums fur Wirtschaft und Technologie
bereitgestellt. Es fehlt hingegen die Veroffentlichung der
von der Regierung verwendeten Programmcodes. Dies be-
trifft sowohl die Schatzung der Produktionsfunktion im
engeren Sinn als auch die zur Glattung von Arbeitslosen-
quote und totaler Faktorproduktivitdt verwendeten An-
satze. Ferner fehlt bisher die Dokumentation und Erlaute-
rung von Anderungen der Methode.
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Deutsche Bundesbank

telnde Wert fUr das strukturelle Defizit dirfte
damit in einer GréBenordnung von 20 Mrd €
unter der bisher verwendeten Defizitober-
grenze fur das Jahr 2011 liegen. Die Unter-
schreitung hangt allerdings zum guten Teil
damit zusammen, dass weiterhin keine An-
passung der bis 2016 gleichméBig sinkenden
Defizitobergrenze an das deutlich gtnstigere
Ergebnis des Jahres 2010 erfolgt ist. Insofern
werden weiterhin Haushaltsspielrdume aus-
gewiesen, die nicht der Intention der Schul-
denbremse entsprechen.'?

Im Bundeshaushalt 2012 ist nach der Bereini-
gungssitzung des Haushaltsausschusses eine
Nettokreditaufnahme von 26 Mrd € veran-
schlagt, womit gegenlber dem sich abzeich-
nenden Ist 2011 ein merklicher Wiederan-
stieg eingeplant ist. Gegenlber dem Kabi-
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nettsbeschluss vom Juli wurde die Neuver-
schuldung nurum 1 Mrd € zurickgenommen,
obwohl neben der Anhebung der Steueran-
satze nach der jingsten Steuerschatzung
(2 Mrd €)™ auch die Zinsaufwendungen um
1% Mrd € niedriger veranschlagt sind. Bei
einer geplanten Nettoentlastung des Haus-
halts durch Verwertung von Finanzvermogen
im Umfang von 4% Mrd € und einem ange-
sichts der erwarteten Wachstumsabschwa-
chung von der Bundesregierung wieder star-
ker negativ veranschlagten Konjunktureffekt
von — 5% Mrd € (vgl. zur Bestimmung der
Konjunkturkomponenten die Ausfihrungen
auf S. 73) errechnet sich ein strukturelles
Defizit von 25% Mrd €. Die von der Bun-
desregierung bisher verwendete Schulden-
bremsen-Obergrenze wuirde so trotz der
veranschlagten Konsolidierungspause um
14 % Mrd € unterschritten.

Mit dem Bundeshaushalt 2012 ist eine merk-
liche Abkehr von den Konsolidierungs-
beschlissen vom Juni 2010 verbunden. Ne-
ben dem Verzicht auf Einnahmen aus einer
Finanztransaktionsteuer, geringeren Ertragen
aus der Kernbrennstoffsteuer nach der Still-
legung einiger Atomreaktoren, der Abtre-
tung von Erlésen aus dem Verkauf von

12 Vgl. zu eingehenderer Erlduterung und Kritik: Deut-
sche Bundesbank, Die Schuldenbremse in Deutschland —
Wesentliche Inhalte und deren Umsetzung, Monats-
bericht, Oktober 2011, S. 15-40.

13 Die Schatzung erhohte die Aufkommenserwartung
fur den Bundeshaushalt um insgesamt 2 %2 Mrd € im Ver-
gleich zum Mai dieses Jahres. Im Haushaltsentwurf vom
Sommer war aber bereits ein Aufschlag gegentber der
Mai-Schatzung von 2 Mrd € enthalten, der Ausfalle bei
den damals erst geplanten und nun auch im Rahmen
der Steuerschatzung weitestgehend berlcksichtigten
Rechtsanderungen ausglich. Mit den nun zusatzlich ge-
planten Steuerentlastungen von %2 Mrd € ergibt sich die
im Text genannte Korrektur.

... bei deut-
licher Abkehr
von Kon-
solidierungs-
beschliissen



Extrahaushalte
mit Defizit im
dritten Quartal,
im Gesamtjahr
gleichwohl
Uberschuss

zu erwarten

CO,-Emissionslizenzen an den Energie- und
Klimafonds, Ausfallen aus dem Steuerverein-
fachungsgesetz 2011 und einem Verstar-
kungstitel von 1 Mrd € fur Uberhangpersonal
der Bundeswehrverwaltung sollen nun auch
die Kdrzungen bei Sonderzahlungen fir
Beamte und Versorgungsempfanger zurtick-
genommen und die Verkehrsinvestitionen
ausgeweitet werden. EinschlieBlich der Ent-
lastung der Gemeindehaushalte durch die
schrittweise Ubernahme von Grundsiche-
rungskosten betragt die Gesamtabweichung
von den vereinbarten KonsolidierungsmaB-
nahmen fir 2012 damit bereits etwa 8 Mrd €
(bei einem urspringlich vorgesehenen Ge-
samtvolumen von 19 Mrd €). Diese Konso-
lidierungsverzogerung fallt in eine Zeit, in der
gemal der Basislinie der aktuellen gesamt-
wirtschaftlichen Prognosen die Rahmenbe-
dingungen weiter recht gluinstig und die de-
mographiebedingten Belastungen noch ver-
gleichsweise begrenzt sind. Damit werden
die notwendigen Anpassungen der Finanz-
politik an die schrittweise strengeren Kredit-
grenzen der Schuldenbremse aufgescho-
ben — mit der Gefahr, diese letztlich in einem
erheblich schwierigeren Umfeld vollziehen zu
mussen.

Die Extrahaushalte des Bundes meldeten im
dritten Quartal ein Defizit von 4 Mrd €, nach
gut 1 Mrd € vor Jahresfrist. Beim SoFFin
wurde vor allem infolge einer Kapitalzufih-
rung an die — ebenfalls dem Staatssektor zu-
zurechnende — Abwicklungsanstalt der HRE
ein Defizit von 2% Mrd € verzeichnet, nach
einem Uberschuss aus Garantiegebiihren von
Y2 Mrd € im gleichen Vorjahrsquartal. Aus
dem zur Uberwindung der Wirtschaftskrise
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im Frihjahr 2009 gegrindeten Investitions-
und Tilgungsfonds flossen wie vor Jahresfrist
per saldo Mittel von 1% Mrd € ab. Ausgaben
von 1 Mrd € entfielen auf Investitionen der
Lander und Gemeinden. Insgesamt sind allein
dafur noch immer fast 2 Mrd € (von ur-
springlich 10 Mrd €) bis zum Jahresende ver-
flgbar. Im Gesamtjahr durften die Extrahaus-
halte des Bundes mit einem Uberschuss von
mehr als 5 Mrd € abschlieBen, nach einem
Defizit von 7 Mrd € im Jahr 2010. Neben
dem ohne weitere StltzungsmaBnahmen zu
erwartenden hohen kassenmaBigen Uber-
schuss beim SoFFin' tragen dazu insbeson-
dere die in den Pensionsriicklagen verbuch-
ten Zufihrungen, die Einnahmen des
Restrukturierungsfonds aus der neu einge-
fihrten Bankenabgabe sowie beim Bund
— wie beim Maastricht-Defizit — als Zinsaus-
gaben erfasste Dotierungen des Vorsorge-
sondervermogens fur Schlusszahlungen infla-
tionsindexierter Bundeswertpapiere bei.

Landerhaushalte™

Im dritten Quartal verbesserte sich die Finanz-
lage der Landerhaushalte weiter. Das Defizit
der Kernhaushalte ging gegenltber dem Vor-
jahrszeitraum um 2% Mrd € auf 3 Mrd € zu-
rlck. Die Einnahmen stiegen stark um 7 %2%
(5 Mrd €). Neben dem Steueraufkommen
(+ 6%2% bzw. 3 Mrd €) legten insbesondere

14 Wertberichtigungen im Vermdgensbestand von Ab-
wicklungsanstalten aufgrund von Schuldenerlassen wer-
den finanzstatistisch nicht ausgewiesen. Im Maastricht-
Defizit werden diese grundsatzlich erfasst, soweit nicht
schon Wertminderungen bei der Ubernahme der Vermo-
genswerte in den Staatssektor eingepreist waren.

15 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im zweiten
Quartal 2011 wurde in den Kurzberichten des Monats-
berichts Oktober 2011 kommentiert. Neuere Daten lie-
gen noch nicht vor.
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die Einnahmen von anderen staatlichen Ebe-
nen kraftig zu (+11%% bzw. 2 Mrd €). Da-
bei fielen auch die Konsolidierungshilfen von
Y2 Mrd € fur die funf anspruchsberechtigten
Lander ins Gewicht. Die Ausgaben nahmen
zwar langsamer als die Einnahmen, mit 3%2%
(2%2 Mrd €) aber immer noch deutlich zu.
Neben den stark gestiegenen laufenden Zu-
weisungen an die Gemeinden (+ 6 2% bzw.
1 Mrd €) war letztlich die Entwicklung der
Personalausgaben (+ 3%2% bzw. 1 Mrd €) im
Zuge der im FrUhjahr erfolgten Tarifanpas-
sung und der — teilweise verzogerten — Uber-
tragung auf Beamte und Versorgungsemp-
fanger ausschlaggebend.

testens im Jahr 2020 einen Beitrag leisten.'®
Nicht gegenfinanzierte Steuersenkungen
wirden den Konsolidierungsbedarf entspre-
chend vergroBern und die Gefdhrdung des
verfassungsmaBig vorgeschriebenen Haus-
haltsausgleichs in einigen Landern mit hohen
Ausgangsdefiziten weiter verscharfen.

Auf seiner nachsten Sitzung am 1. Dezember
berat der Stabilitatsrat insbesondere Uber die
aktuellen Stabilitatsberichte fir das laufende
Jahr sowie die zu vereinbarenden funfjahri-
gen Sanierungsprogramme der vier Lander,
far die im Mai 2011 eine drohende Haus-
haltsnotlage attestiert wurde (Berlin, Bremen,
Saarland und Schleswig-Holstein). Wichtig

Haushaltsiber-

Stabilitatsrates

Starker Defizit- - Die jungste Steuerschatzung geht fdr das erscheint in diesem Zusammenhang, dass in
riickgang im . . . S
Gesagmtjghr laufende Jahr noch einmal von Mehreinnah- den Sanierungsprogrammen ein ztgiger und

men der Lander in Héhe von 6% Mrd €
gegenUber der Mai-Projektion aus, womit
der Aufkommenszuwachs gegeniber dem
Vorjahr nun auf 13% Mrd € (6 2%) beziffert
wird. Vor diesem Hintergrund ist im Gesamt-
jahr ungeachtet hoherer Personalausgaben
und Zuweisungen an die Kommunen ent-
gegen den Planungen mit einem starken
Rickgang des Defizits zu rechnen (2010: 21
Mrd €). Gleichwohl weisen auch einzelne
Lander, denen vom Stabilitatsrat keine dro-
hende Haushaltsnotlage attestiert wurde,
gegenwartig noch erhebliche Finanzierungs-
defizite auf. Umso wichtiger erscheint es, die
derzeit gemalB der Basislinie der aktuellen
Prognosen relativ guten gesamtwirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen fiir Konsolidie-
rungsmaBnahmen zu nutzen. Hierzu kénnte
die Festlegung entsprechend ambitionierterer
verbindlicher Konsolidierungspfade bis zum
Inkrafttreten der neuen Schuldenregeln spa-
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nachhaltiger Abbau der strukturellen Neuver-
schuldung angelegt wird. Dazu ware es hilf-
reich, dauerhaft wirksame Konsolidierungs-
maBnahmen im notwendigen Umfang Uber
mehrere Jahre konkretisiert darlegen zu las-
sen und eine Verpflichtung zu angemessenen
Korrekturen bei Grenzwertverfehlungen zu
verankern. Um die Transparenz und die Ver-
gleichbarkeit hinsichtlich der Haushaltslage
der einzelnen Gebietskorperschaften zu ver-
bessern, ware es auch winschenswert, die
regularen Berichtspflichten auszuweiten so-
wie einen starkeren Bezug zwischen den aus-
zuweisenden Kennziffern und den jeweils
geltenden Kreditgrenzen herzustellen.'”

16 Vgl. dazu ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank, Die
Schuldenbremse in Deutschland — Wesentliche Inhalte
und deren Umsetzung, Monatsbericht, Oktober 2011,
S. 15-40.

17 Vgl. zu diesem Abschnitt ausfuhrlicher: Deutsche
Bundesbank, Zur Rolle des Stabilitatsrates, Monatsbe-
richt, Oktober 2011, S. 20-23.



Sozialversicherungen'®

Geringeres
Defizit als vor
einem Jahr

Rentenversicherung

Im dritten Quartal 2011 verzeichnete die ge-
setzliche Rentenversicherung zwar ein Defizit
von %2 Mrd €. Vor einem Jahr lag es allerdings
noch bei 1 Mrd €. Die Beitragseinnahmen
wuchsen im dritten Quartal insgesamt um
2%%. Dabei nahmen die Pflichtbeitrdge der
Beschaftigten mit fast 4% infolge der gunsti-
gen Beschéaftigungs- und Entgeltentwicklung
kraftiger zu. Dagegen gingen die Beitrage fur
arbeitslose Bezieher von Lohnersatzleistun-
gen um fast 45% zurlck. Dazu trug insbe-
sondere bei, dass fir Arbeitslosengeldll-
Bezieher seit Anfang 2011 keine Rentenbei-
trdge mehr gezahlt werden. Gedéampft wurde
das Einnahmenwachstum aber auch dadurch,
dass die Zuweisungen aus dem Bundeshaus-
halt in der Summe stagnierten. Die Renten-
ausgaben nahmen nach der vorausgegange-
nen Nullrunde infolge der Anpassung zur
Jahresmitte 2011 in Héhe von nahezu 1%
wieder etwas starker zu. Dennoch blieb der
Anstieg moderat, weil sich die Zahl der Ren-
ten kaum erhéhte und neu bewilligte Renten
im Durchschnitt vergleichsweise niedrig aus-
fielen, wozu auch die starkere Zunahme der
im Mittel niedrigeren Erwerbsminderungsren-
ten beigetragen haben durfte. Mit fast 5%
wuchsen die von der Rentenversicherung zu
zahlenden Beitrdge fur die Krankenversiche-
rung der Rentner infolge des dortigen Bei-
tragssatzanstiegs deutlich kraftiger.

Im Gesamtjahr 2011 ist mit einem deutlichen
Uberschuss der gesetzlichen Rentenversiche-
rung zu rechnen. Fir das kommende Jahr
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Finanzen der Deutschen
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Deutsche Bundesbank

zeichnet sich auch bei einer gewissen kon-
junkturellen Abkiihlung erneut ein Uberschuss
ab. Da der Rucklagenbestand Ende 2012 bei
unverandertem Beitragssatz die Obergrenze
von 1,5 Monatsausgaben voraussichtlich Gber-
steigen wird, ist der Satz zu senken. Wenn die
starken Nachkriegsjahrgange spéatestens ab
Mitte des Jahrzehnts zunehmend in Rente ge-
hen werden, wird sich die Finanzlage der Ren-
tenversicherung jedoch anhaltend verschlech-
tern und der Beitragssatz unter kontinuierli-
chen Aufwartsdruck geraten. Die gegenwartig
gute finanzielle Lage ist daher nur voriberge-
hend und bietet keine Spielrdume fur dauer-
hafte Leistungsausweitungen.

18 Die Finanzergebnisse des zweiten Quartals 2011 in
der sozialen Pflegeversicherung und in der gesetzlichen
Krankenversicherung wurden in den Kurzberichten des
Monatsberichts September kommentiert. Neuere Daten
liegen noch nicht vor.
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Finanzen der
Bundesagentur fur Arbeit
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Deutsche Bundesbank

Bundesagentur flr Arbeit

Die BA verzeichnete im dritten Quartal einen
praktisch ausgeglichenen Haushalt, wahrend
sich ein Jahr zuvor noch ein Defizit von bei-
nahe 1 Mrd € ergeben hatte. Der Vorjahrs-
vergleich ist aber noch immer durch die zeit-
liche Verschiebung bei den Zahlungsstréomen
zwischen dem Bund und der BA verzerrt. Da
von Juli bis September des laufenden Jahres
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gut %> Mrd € weniger Bundesmittel vorgezo-
gen ausgezahlt worden sind, ist die tatsach-
liche Ergebnisverbesserung entsprechend ho-
her einzuschatzen. Unbereinigt fielen die Ein-
nahmen um 8%, die Ausgaben jedoch um
16% niedriger aus als vor einem Jahr. Der
kraftige Anstieg bei den Beitrdgen der Be-
schaftigten (+ 12 ¥2%) ist zum groBeren Teil
der Anhebung des Beitragssatzes von 2,8%
auf 3,0% geschuldet. Aber auch bereinigt
um diesen Effekt wuchsen die Beitrage um
fast 5%. Diese Mehreinnahmen wurden je-
doch vollstandig kompensiert durch Minder-
einnahmen bei der im laufenden Jahr nicht
erhobenen Insolvenzgeldumlage. Der Rlck-
gang der Gesamteinnahmen im dritten Quar-
tal beruht somit praktisch vollstandig auf den
geringeren vorgezogenen Zahlungen des
Bundes. Der Ausgabenriickgang ergibt sich
im Wesentlichen aus niedrigeren Zahlungen
fur das Arbeitslosengeld (—14%) und fir die
aktive Arbeitsmarktpolitik (- 21%).

Im Gesamtjahr 2011 wird der Finanzierungs-
saldo der BA sehr viel giinstiger als das im
Haushaltsplan veranschlagte Defizit in Hohe
von 5% Mrd € ausfallen. Ein voraussichtlich
gleichwohl notwendiges Bundesdarlehen
dirfte schon im nachsten Jahr zum groBten
Teil durch Uberschiisse wieder getilgt wer-
den. Insbesondere aufgrund der geplanten
Halbierung der umsatzsteuerfinanzierten
Bundeszuschisse dirfte der Beitragssatz von
3,0% aber zu niedrig bemessen sein, um die
Ausgaben Uber den Konjunkturzyklus hin-

weg auf Dauer finanzieren zu kénnen.'

19 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Nachhaltiger Beitrags-
satz fur die Bundesagentur fur Arbeit, Monatsbericht,
August 2011, S. 82f.

BA strukturell
unterfinanziert
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur 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
11,5 1,8 0,0 -03 1,8 0,2 6,3 0,34 0,68 3,7
11,0 1.6 - 04 - 0.2 1.8 0,2 55 0,34 0,66 3,7
10,9 1,7 - 01 -03 1,8 0,2 5.8 0,35 0,64 3,6
10,5 1,3 - 03 - 0,1 1,8 0,4 5.9 0,35 0,64 3,6
10,4 1,5 0,0 0,0 1,7 0,1 5.0 0,34 0,69 3,5
9,4 1,5 0,3 0,2 1,6 0,1 38 0,35 0,73 3,6
8,3 1,6 0,3 0,6 2,0 0,7 3,8 0,48 0,85 3,5
7,7 2,1 1.1 0,8 2,4 1.2 3,4 0,43 0,90 33
6,2 2,0 1.1 1.1 2,3 1,2 3,3 0,45 0,88 3,3
4,9 2,1 11 1.4 3,3 1.2 3,4 0,70 1,00 3,3
4,6 2,3 2,1 1.6 4,0 1.9 3,7 0,59 1,04 3,7
43 2,2 1,7 1,8 3,5 1,6 3,6 0,50 1,02 4,1
3,2 2,3 1,6 1,8 3,8 2,1 3,3 0,66 1,02 4,2
2,8 2,4 2,1 2,0 3,8 23 3,8 0,71 1,09 43
2,9 2,6 2,2 2,1 3,3 2,2 3,7 0,66 1,18 4,4
1,6 2,4 1,9 2,1 3,2 2,3 3,9 0,97 1,32 4,5
1.2 2,4 2,3 2,1 3,1 2,5 4,2 1,03 1,43 4,4
1,3 2,3 1.9 2,1 2,7 2,2 4,7 1,12 1,49 4,4
1,0 2,2 2,1 2,3 2,5 2,0 4,7 1,01 1,60 4,6
1,7 2,4 2,7 2,6 2,5 1.8 4,7 0,91 1,55 41
2,0 2,5 3,1 . 2,4 1,7 4,4 1,01 1,54 4,0
. 0,96 1,58 43
1 Quelle: EZB. — 2 Saisonbereinigt. — 3 Unter Ausschaltung der von Uber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFIs. — 5 Euro OverNight

Ansassigen auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarkt-
fondsanteile, Geldmarktpapiere sowie Schuldverschreibungen mit einer
Laufzeit bis zu 2 Jahren. — 4 Langerfristige Verbindlichkeiten der MFIs gegen-

2. AuBenwirtschaft

Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch
Anmerkungen zu Tab. V1.4, 5.43*. — 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
Staatsanleihen. Einbezogene Lander:DE,FR,NL,BE,AT,Fl,IE,PT,ES,IT,GR,SK.

* Quelle: EZB. — 1 Siehe auch Tab. XI.12 und 13, S. 75*/ 76* . — 2 Einschl.
Finanzderivate. — 3 Gegenuber den Wahrungen der EWK-20-Gruppe. —
4 Auf Basis der Verbraucherpreise.

Ausgewdhlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU 1 Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- |Wertpapier- ubriger Wahrungs-
Saldo Handelsbilanz |Saldo tionen verkehr 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Mio € Euro/US-$ 1.Vj. 1999=100
- 13 463 - 8651 + 11173 - 6863 + 36 064 - 19 580 + 1553 1,4272 110,8 109,0
- 5913| + 3526 - 101 - 2595 - 10256 + 16375 - 3625 1,3686 108,0 106,1
- 1124 + 5101 + 1318 - 31859 - 2988 + 38753 - 2588 1,3569 107,4 105,8
- 4569 + 977| + 1084 - 18195 + 32534| - 13162 - 94 1,3406 106,1 104,5
- 15 208 - 1980 + 13726 - 15 266 + 51236 - 22 167 - 77 1,2565 102,8 101,4
+ 1817 + 3044 + 562| - 2400 + 13188 - 11374 + 1148 1,2209 100,6 99,3
+ 5211 + 6272 - 233 - 12923 - 23 084 + 38937 - 3164 1,2770 102,5 101,0
- 7462 - 4602 + 667| - 30651 + 4623| + 28294 - 1600 1,2894 102,1 100,5
- 4879 + 3788 + 6323| - 8645 + 35718 - 20461 - 289 1,3067 102,5 100,8
+ 3892 + 5665| + 1998| - 8663 + 4959 + 5939| - 237 1,3898 106,0 104,1
- 3426 - 839 + 13388 + 45 413 + 21484 - 53510 + 1 1,3661 104,7 102,7
+ 2963 + 639 - 5841 + 42731 + 1967 - 49 222 - 1318 1,3220 102,6 100,6
- 19921 - 14711 + 13548 + 11750 - 29920 + 37708 - 5989 1,3360 102,4 100,3
- 9290 - 827 + 2180 - 27 869 + 94 422 - 65 344 + 971 1,3649 103,4 101,1
- 1006 + 2526 + 17| + 6252 + 61782 - 61463 - 6554 1,3999 105,2 103,1
- 4948 - 3717 - 1768 - 30353 + 21642 + 997 + 5946 1,4442 107,0 104,9
- 16085 + 562| + 13124 - 5857 + 41695 - 19598 - 3116 1,4349 106,0 103,8
+ 221 + 494 + 9202 + 7758 + 95 647 - 95714 + 1511 1,4388 106,1 104,0
- 2045 + 3324 + 2492 + 623| - 25688| + 28460| - 902 1,4264 105,2 102,6
- 6317 - 3117 + 9798 - 291 + 34 868 - 28 027 + 3249 1,4343 104,9 102,3
1,3770 103,8 101,4
1,3706 104,0 101,7

5*
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien
Reales Bruttoinlandsprodukt M2
2008 04 1,0 1,1 - 37 1,0 - 01 - 02 - 30 - 13
2009 - 42 - 28 - 51 - 143 - 82 - 27 - 32 - 70 - 52
2010 1,8 2,3 3,7 2,3 36 1,5 - 35 - 04 13
2010 2.Vj. 2,1 2,9 4,4 2,5 4,9 1,9 - 07 - 07 1,8
3.V 2,1 2,1 4,0 4,5 3,4 1,7 - 46 03 1,3
4j. 1,9 2,2 38 6.0 5,6 13 - 86 - 02 1,2
2011 1.Vj. 24 3.0 5.0 9,5 48 2,4 - 83 03 1,0
2.Vj. 1,6 2,3 3,0 8,4 2,9 1,7 - 74 23 038
3.Vi. 1,4 2,5 . 2,7 1,4 - 52
Industrieproduktion 3
2008 - 16 37 0,0 - 47 1,0 - 29 - 42 - 21 - 35
2009 - 148 - 95 - 16,4 - 239 - 18,0 . PX: - 92 - 45 - 188
2010 7.4 11,9 10,8 20,3 5,0 47 - 66 7.6 6.4
2010 2.Vj. 9,3 15,1 12,8 17,7 5,9 6.2 - 64 3,9 9,0
3.V 7.0 9,5 10,6 23,9 5,8 3.3 - 67 11,5 7.2
4. 8.0 2.9 12,7 33,38 9,5 5,0 - 63 12,8 5,0
2011 1.j. 6,6 8,2 ) 11,9 31,7 4,2 4,5 - 63 0,9 2,1
2.Vj. 4,1 5,3 ) 8,2 26,2 2,9 2,4 - 116 1,5 1,9
3.V s) 4,0 . ap) 82 16,9 - 09 35 P - 57 M 20 - 05
Kapazitatsauslastung in der Industrie 5
2009 71,2 72,0 72,0 58,1 67,0 73,6 70,7 - 66,1
2010 75.9 77,9 79,7 67,1 73,5 77,2 68,1 - 68,3
2011 80,6 80,5 86,1 73,3 77,8 82,7 67,9 - 72,6
2010 3.Vj. 77,2 79,0 81,9 68,8 74,4 77,5 66,6 - 69,2
4j. 78,1 79,4 83,1 71,2 74,8 78,4 67,1 - 70,9
2011 1.Vj. 80,2 81,2 85,6 73,5 77,0 81,8 69,5 - 72,5
2.Vj. 81,6 82,6 86,8 73,4 77,4 84,5 68,8 - 74,3
3.V 80,8 80,1 86,7 73,0 77,9 83,0 67,5 - 72,1
4. 79,7 78,0 85,1 73,2 78,9 81,3 658 - 71,6
Standardisierte Arbeitslosenquote 67
2008 7.6 7,0 7,5 5,5 64 7.8 7.7 6.3 6.7
2009 9,6 7,9 7.8 13,8 8.3 9,5 9,5 11,9 7.8
2010 10,1 8.3 7.1 16,9 8.4 9.8 12,6 13,7 8.4
2011 April 9,9 7,0 5.8 7.9 9,7 16,0 14,2 81
Mai 10,0 7.0 5,9 7.8 9,7 16,8 14,2 8.2
Juni 10,0 7.0 6.0 12,8 7.8 9.8 17,1 14,3 8.1
Juli 10,1 6,9 6,0 7.8 9,8 17,6 14,5 8.2
Aug. 10,1 6.8 5,9 7.8 9,9 14,4 8,0
Sept. 10,2 6.7 5,5 7.8 92,9 14,2 8.3
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2008 8) 33 4,5 2,8 10,6 3.9 3.2 4,2 31 35
2009 9 03 0,0 0,2 0.2 1,6 0,1 1,3 - 17 038
2010 1,6 2,3 1,2 2,7 1,7 1,7 4,7 - 16 1,6
2011 Mai 10 27 31 2,4 5,5 3.4 2,2 31 1,2 3,0
Juni 2,7 34 2,4 4,9 34 23 31 1,1 3,0
Juli 2,5 4,0 26 5,3 3.7 2,1 2,1 1,0 2,1
Aug. 2,5 3.4 2,5 5,6 35 2,4 1,4 1,0 2,3
Sept. 3,0 3, 2,9 5,4 35 2,4 2,9 1,3 36
Okt. p) 3,0 34 2,9 47 3.2 2,5 2,9 1,5 s) 38
Staatlicher Finanzierungssaldo ™
2008 - 21 - 13 - 01 - 29 43 - 33 - 98 - 73 - 27
2009 - 64 - 58 - 32 - 20 - 25 - 75 - 158 - 14,2 - 54
2010 - 62 - 4 - 43 0.2 - 25 - 71 - 10,6 - 313 - 46
Staatliche Verschuldung '
2008 70,1 89,3 66,7 4,5 33,9 68,2 113,0 44,3 105,8
2009 79,8 95,9 74,4 7.2 433 79,0 129,3 65,2 115,5
2010 85,4 96,2 83,2 6.7 48,3 82,3 144,9 94,9 118,4

Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europai-
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemel-
dungen und sind vorlaufig. — 1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Pro-
zent. — 2 Bruttoinlandsprodukt der EWU aus saisonbereinigten Werten be-

6*

rechnet. — 3 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie; arbeitstaglich
bereinigt. — 4 Vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab ange-
passt an die Ergebnisse der jahrlichen Totalerhebung im Bauhauptgewerbe
(durchschnittlich + 4%). — 5 Verarbeitendes Gewerbe, in Prozent; saisonbe-
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3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

B Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt M2
0,8 4,4 1.8 1.4 0,0 58 3,6 0,9 3,6] 2008
- 53 - 27 - 35 - 38 - 25 - 48 - 80 - 37 - 1,9] 2009
2,7 2,7 1,7 2,3 1.4 4,0 1,4 - 0,1 1,1 2010
41 2,4 2,1 2,7 1.4 4,4 2,0 0,2 0,6/ 2010 2.Vj.
2,4 1,7 1.8 3,6 1.1 4,0 1,7 0,0 1.9 3.V;j.
4,1 3,0 2,3 2,6 1.1 3,7 2,4 0,6 2,4 4.Vj.
2,9 2,3 2,8 5,2 - 06 3,4 2,3 1.1 17| 2011 1.v;j.
1,9 2,8 1,6 3,9 - 10 3,5 0,9 0,6 1,4 2.Vj.
. . 1.1 2,6 . 2,9 . . . 3.Vj.
Industrieproduktion M3
- 52 - 1.4 1.3 - 4.1 3,3 1,7 - 73 4,5| 2008
- 159 - - 76 - 11,3 - 86 - 13,8 - 17,7 - 158 - 9,0/ 2009
10,5 - 7.1 6,5 1,7 19,0 6,0 0,8 - 2,0] 2010
14,7 - 10,8 8,1 2,5 24,5 9,9 2,9 - 2,1} 2010 2.Vj.
5,7 - 4,2 8,4 - 02 15,3 7.3 - 3 - 04 3.Vj.
6,3 - 5,9 91 1,0 16,7 7.3 0,4 - 28 4.Vj.
1,8 - 0,8 11,3 0,1 11,9 8,2 1,8 - 3,7] 2011 1.Vj.
- 38 - - 16 9.1 - 16 7.9 4,0 - 11 - 36 2.Vj.
p) 0,1 - 2,8 . - 27 p) 5,6 p) 0,9 - 15 . 3.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie >
65,4 70,1 76,0 77,4 72,6 54,0 70,9 70,0 65,2| 2009
78,5 77,7 78,9 81,9 75,0 58,0 76,0 711 62,6 2010
83,2 78,7 80,3 85,4 74,4 61,6 80,4 73,3 61,4| 2011
80,3 78,7 79,6 83,2 75,0 58,9 77,9 72,6 62,5| 2010 3.Vj.
78,1 77,0 79,7 83,7 74,5 57.9 78,2 72,5 63,9 4.Vj.
82,9 80,6 80,7 84,6 73,5 68,0 79,9 73,5 63,2| 2011 1.vj.
87,3 81,1 81,1 86,3 76,4 55,4 82,2 74,7 62,9 2.Vj.
82,7 76,9 80,6 85,8 74,3 60,6 80,1 72,6 61,3 3.Vj.
79,8 76,0 78,9 85,0 73,5 62,3 79,5 72,2 58,1 4.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 87
4,9 6,0 3,1 3,8 8,5 9,5 4,4 11,3 3,6| 2008
51 6,9 3,7 4,8 10,6 12,0 59 18,0 5,3| 2009
4,6 6,9 4,5 4,4 12,0 14,4 7.3 20,1 6,3| 2010
4,5 6,7 4,2 41 12,6 13,2 8,0 20,7 7,2] 2011 April
4,6 6,7 4,2 4,2 12,6 13,2 7.9 21,0 7.4 Mai
4,6 6,7 4,1 3,9 12,5 13,3 7.9 21,3 7.5 Juni
4,8 6,7 4,3 3,7 12,4 13,3 7.9 21,8 7,5 Juli
4,8 6,6 4,4 3,7 12,4 13,4 7.8 22,2 Aug.
4,8 6,6 4,5 3,9 12,5 13,5 8,0 22,6 Sept.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
4,1 4,7 2,2 3,2 2,7 3,9 5,5 4,1 4,4| 2008
0,0 1,8 1,0 0,4 - 09 0,9 0,9 - 0.2 0,2| 2009
2,8 2,0 0,9 1.7 1.4 0,7 2,1 2,0 2,6] 2010
3,8 2,5 2,4 3,7 3,7 4,2 2,4 3,4 4,1 2011 Mai
3,8 31 2,5 3,7 33 41 1.6 3,0 4,5 Juni
3,2 2,2 2,9 3,8 3,0 3,8 1.1 3,0 3,5 Juli
3,7 2,3 2,8 3,7 2,8 4,1 1.2 2,7 2,7 Aug.
3,8 2,7 3,0 3,9 3,5 4,4 2,3 3,0 2,5 Sept.
3,8 2,4 p) 2,8 ) 3,8 4,0 4,6 2,9 3,0 3,2 Okt.
Staatlicher Finanzierungssaldo '
3,0 - 46 0,5 - 09 - 36 - 21 - 19 - 45 0,9| 2008
- 09 - 37 - 56 - 41 - 10,1 - 80 - 61 - 11,2 - 6,1 2009
- 11 - 36 - 51 - 44 - 98 - 77 - 58 - 93 - 53] 2010
Staatliche Verschuldung 'V
13,7 62,2 58,5 63,8 71,6 27,8 21,9 40,1 48,9| 2008
14,8 67,8 60,8 69,5 83,0 35,5 35,3 53,8 58,5| 2009
19,1 69,0 62,9 71,8 93,3 41,0 38,8 61,0 61,51 2010
reinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. — 6 In Prozent 9 Ab 2009 einschl. Slowakische Republik. — 10 Ab 2011 einschl. Est-
der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. — 7 Standardisierte Arbeits- land. — 11 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts; EWU-Aggregat: Euro-

losenquote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungswerten
des Statistischen Bundesamtes. — 8 Ab 2008 einschl. Malta und Zypern. —

paische Zentralbank (ESVG 1995), Mitgliedstaaten: Europdische Kommission
(Maastricht-Definition).

7*
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegenuber Il. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wéhrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-W&hrungsgebiet
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 |mehrals |und
Wert- Wert- Wahrungs-| Wéhrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
20,4 - 67 - 96 27,1 32,1 - 149 14,8 29,7 - 29 6,4 - 07 - 72 - 13
63,8 57 - 20,7 58,1 33,6 - 169 - 250| - 8,1 31,2 2,6 - 0,1 23,2 5,5
83,3 69,2 40,9 14,1 11,4 - 254 71,2 96,6 24,0 17,0 - 20 7,9 1,0
21,8 - 15,9 - 41,6 37,7 23,5 27,5 30,9 3,4 1.6 - 31 - 18 - 79 14,4
87,4 37,2 - 104 50,2 31,9 - 9,1 - 1566 - 1475 6,4 - 60 - 24 - 183 33,2
321 45,3 29,1 - 132 - 23 - 336 - 426| - 90 321 28,1 - 22 6,1 0,0
34 3,7 12,6 - 02 - 75 - 0,7 91,4 92,1 9,3 6,9 - 14 - 19 5.7
62,7 44,7 2,3 18,1 13,0 9.1 - 445 - 536 17,7 3,6 - 27 15,6 1.1
150,0 - 37,0 - 20,2 187,0 107,5 - 830 - 377 45,3 9,4 - 75 - 17 12,0 6,5
160,2 143,3 51,5 16,9 - 37,8 8,7 15,8 71 54,9 29,4 0,2 1,8 23,5
- 113,2 - 47,9 - 28,6 - 65,2 - 69,9 50,3 - 894| - 1397 31,5 19,9 - 05 - 23 14,5
43,9 27,5 3,1 16,4 20,0 7.8 84,1 76,3 17,5 - 14 1.5 22,2 - 48
19,9 23,8 - 04 - 39 10,2 19,3 31,6 12,2 33,4 - 54 0,5 22,7 15,6
- 282 - 65 - 252 - 21,7 - 11 102,8| - 337| - 1365 26,4 9,6 0,0 14,4 2,3
83,1 82,4 45,8 0,7 1.1 - 244 82,7 107,1 35,4 17,0 - 11 18,8 0,7
58 18,9 - 215 - 131 10,2 9,9 83,2 733 24,9 2,2 - 05 1,1 12,0
22,5 - 24 - 30,6 24,9 28,3 70,4 - 130,3] - 2007 41,4 4,4 - 03 4,7 32,5
- 2,0 8,0 4,0 - 10,0 - 141 - 64| - 285) - 221 36,1 - 55 0,0 0,0 41,5
58 - 11,6 - 14,1 17,4 31,4 29,1 67,1 38,0 8,2 0,6 - 04 - 15 9,5
47,8 23,9 - 204 24,0 21,3 48,5 71 - 415 0,2 12,6 - 07 - 11,9 0,2
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) 1. Nettoforderungen gegenutber Il. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wéhrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-W&hrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen |Schuldver-
Verbind- Einlagen | mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein-| barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit |gungsfrist |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr [von mehr |mehrals |und
Wert- Wert- Wahrungs-| Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt |gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
- 128 - 153 - 1,1 2,5 57 - 221 - 18,4 3,8 - 68 0,5 - 07 - 63 - 04
- 2,5 - 88 - 52 6,2 7,0 - 14,0 2,8 16,8 2,9 1,1 0,1 2,7 - 09
54,7 50,6 24,7 41 2,3 - 130 40,5 53,5 - 37 0,1 - 19 - 06 - 14
- 364 - 545 - 52,2 18,1 7,8 - 354 13,5 48,9 - 17,0 - 53 - 18 1,7 - 11,6
15,1 - 103 - 97 25,3 20,4 - 17,8 - 62,2 - 444 - 49 0,7 - 13 - 34 - 09
- 2,9 - 15 - 45 - 14 2,9 - 309 - 385 - 75 - 65 - 02 - 22 - 12,2 8,1
8,7 6,9 1,6 1,8 1,8 7,2 12,0 4,8 - 34 2,4 - 18 - 24 - 17
- 16,1 - 24,0 - 52 7.9 4,0 - 2,2 - 23,0 - 20,9 - 04 - 10 - 24 2,2 0,7
101,0 7,6 1,6 93,4 88,7 5.0 - 34 - 84 2,3 - 21 - 14 - 44 10,2
40,6 33,5 5,2 7.1 - 69,0 - 5,2 6,4 11,6 4,3 - 02 0,5 3,1 0,8
- 72,0 - 396 - 4.2 - 324 - 225 18,4 - 11,7 - 30,1 - 05 - 02 - 00 - 07 0,4
30,1 19,0 16,9 1,1 6,2 9,5 6,0 - 35 58 - 25 - 05 2,3 6,5
- 08 13,5 - 7.2 - 143 - 24 - 40 3,6 7,7 2,2 - 18 0,0 0,0 39
- 296 - 17,0 - 05 - 125 - 22 26,3 - 26,8 - 531 - 37 - 17 0,2 - 47 2,5
29,0 36,8 22,4 - 77 3,2 18,9 50,0 31,2 2,4 - 13 - 08 3,0 1,4
- 26,0 - 16,3 - 247 - 97 1,3 5.5 1,4 - 41 - 103 - 03 - 01 - 35 - 64
- 233 - 134 - 124 - 10,0 - 64 17,2 - 41,4 - 585 4,8 0,2 - 02 2,0 2,8
- 0,8 - 20 - 4,0 1.3 - 39 - 9,4 - 50 4,4 - 50 - 03 0,0 - 63 1.5
15,3 12,7 - 61 2,6 12,0 - 315 23,8 55,3 0,1 - 01 - 01 - 1,2 1,5
12,8 9,7 - 55 3,1 3,6 - 397 - 150 24,6 - 79 - 38 - 05 - 22 - 15

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der
Monetéren Finanzinstitute (MFls) (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 Abzuglich Bestand der
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MFIs. — 3 Nach Abzug der Inter-MFI-Beteiligungen. — 4 Einschl. Gegen-
posten fur monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. — 5 Einschl.
monetarer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatzamter). — 6 In
Deutschland nur Spareinlagen. — 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Waéhrungsgebiets gehaltenen Papiere. — 8 Abzuglich
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a) Europaische Wahrungsunion

Bestande deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wé&hrungsgebiet emittierten
Papiere. — 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. — 10 Die
deutschen Beitrage zu den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind kei-
nesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - Ill - 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 |Kundigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit |frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige biszu2 |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)
- 3,6 40,3 - - 283} - 294| - 171 24| - 195| - 214 9,1 159 - 82| - 6,6
- 5.9 12,6 - 9,0/ - 1,9 5.4 9,1 - 37] - 16,1 8,8 184| - 16,5 9,1
- 198| - 231 - 76,9 53,6 80,5 4,0 76,5 - 36,1 9,1 21,0 2,0 0,5
34,0 1,1 - 12,7 18,6 30,9 6,4 245 - 109 - 1,5 42| - 41| - 6,0
20,2 18,5 - 33,1 25,2 42,4 6,5 359| - 206 3,4 39,0 - 244 - 6,7
- 223 3,7 - - 150 144 - 121 84| - 205 16,3 101 - 221 - 84 1,2
- 202 - 40 - 17,6 39| - 349 - 60| - 28,9 26,0 12,7 2,7 17| - 0,7
3,4 31,9 - 18,9 16,1 8,5 - 12 9,7 4,5 3,1 22,2 - 188| - 0,8
78,1 - 82 -1 - 124 35,6 8,2 2,2 6,0 23,8 36| - 275\ - 149 - 5,6
171 40,6 - 56,4| - 1,2 10,5 1,2 93] - 152 3,6 48,1 12,9 - 3,5
- 971| - 486 - 51,3 89,6 65,4 18,4 47,0 3,2 21,1 - 52| - 340 0,9
51,9 59,0 -1 - 768 - 411 - 447 -12,6| - 32,1 - 16,2 19,7 - 36,1 - 52 57
13,5 - 275 - 199 - 205| - 339 - 00| - 33,9 12,2 1,2 39,7 29| - 2,2
- 291 50,9 - 26,5 26,7 16,9 2,5 14,4 6,8 29| - 150 - 21 17,0
80| - 537 - 68,9 49,8 40,1 71 33,0 6,7 3,0 22,8 22| - 5,8
- 17,0 - 11,6 - 19,4 - 84| - 153 50| - 20,2 6,2 0,7 38,7 - 35| - 7.3
51,6 - 139 - 13,8 30,5 54,6 9,2 4541 - 21,9| - 210 - 14| - 184 13,0
- 227| - 155 -1 - 6,3 20 - 218 85| - 30,3 21,6 2,2 - 1.1 - 68 - 0,4
- 597 14,4 - 72,0 10,2 - 21,6 - 48| - 16,9 26,3 5.5 45,8 183 - 2,5
4,2 35,9 - 56,1 28,0 19,3 7,7 11,6 1361 - 48 2481 - 76 10,9
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- |Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung |(bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung |in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- |Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis |3 Monaten |Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) |enthalten) |insgesamt Einlagen zu 2 Jahren |6) geschafte (netto) 7) 8) |(netto) 7)
- 38| - 30,9 21 0,6 6,6 03| - 11,6 59 10,7 - 0,2 1,5
- 16| - 33 0,5 2,9 - 146 - 147 - 0,0 1,8 1,0 - 05| - 2,1
0,2 4,5 0,9 0,6 40,8 40,5| - 21,9 2,0 20,8| - 02| - 0,4
1.6 - 65,7 0,6 1.2 93 11,8 - 53 2,0 0,7 04| - 0,3
- 1,0 65| - 0,8 2,3 - 33 17| - 0,3 0,7 1,2 - 07| - 6,0
1.5 - 23,0 0,3 1.7 - 59| - 02| - 3,0 37| - 10,4 0,5 3,5
75| - 14,7 20| - 1.3 26,5 4,7 1,5 1,7 1,7 - 0,3 7.2
- 85| - 11,3 26| - 0,4 1,9 1,0 3,6 26| - 80| - 0,2 2,9
20,8 110,6 0,9 0,0 - 277 25| - 0,2 27| - 10,8 - 01| - 21,7
33| - 188| - 0,1 1,1 46,7 26,4| - 5.2 2,1 23,9 03| - 0,8
- 67| - 29,2 0,5 3,8 - 17,2 - 8,7 8,5 86| - 22,2 01| - 3,6
5,4 32,5 07| - 2,8 - 41 14,7 - 6,2 2,7 - 12,2 0,1 - 3,1
191 - 17,7 1.1 - 0,2 88| - 15,5 5,2 2,1 188 - 0,1 - 1.7
- 8,2 16,4 0,6 0,6 - 7,7 33 3,8 08| - 14,3 01| - 1,5
- 4,5 26,7 0,7 1.5 23,3 7.3 10,2 - 1.3 104 - 02| - 3,1
34| - 38,8 1,5 1,4 25,1 1,1 109| - 23 159 - 03| - 0,2
30| - 19,2 1,5 2,5 5.1 82| - 04| - 19| - 03| - 02| - 0,2
- 1,2 - 1,0 1,8 2,0 - 30| - 4,8 13,5 - 12| - 134 - 0,1 3,0
- 01| - 46,9 26| - 1,0 30,7 12,3 66| - 1,4 10,3 0,4 2,6
341 - 40,6 3,2 1,3 18,3 7.1 12,31 - 1,0 4,9 0,1 - 5,2

M3 vergleichbar. — 11 Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
entsprechend dem vom Eurosystem gewéhlten Rechnungslegungsverfahren
(siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

* Zu den Monetéaren Finanzinstituten (MFls) zahlen die Banken (einschl. Bau-
sparkassen), Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentral-
notenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Einschl. Geldmarktpapiere
von Unternehmen. — 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarkt-
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Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegenuber
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
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
23945,4 15 873,5 13019,7 10737,8 1499,6 782,3 2853,8 1022,7 1831,1 4861,3 3210,6
23895,7 15 948,6 13 069,0 10771,9 1499,5 797,6 2879,6 1013,2 1866,4 4779,8 3167,3
23 848,5 15934,7 13022,4 10 725,9 1497,4 799,1 29123 1033,0 1879,3 47871 3126,8
24 007,6 15973,4 13 064,7 10 755,2 14979 811,5 2908,7 1025,5 1883,2 4796,4 3237,8
23 848,0 15974,2 13 102,7 10 784,5 1505,5 812,7 2871,5 1021,1 1850,4 4 809,2 3064,6
24 070,4 15985,1 13092,5 10774,4 1501,6 816,5 2892,6 10328 1859,8 4941,8 31435
24 250,8 16 010,6 13 086,0 10777,2 1505,9 802,9 2924,6 1027,9 1896,7 5013,3 3226,9
24 293,0 16 068,3 13 087,2 10 800,5 1492,0 794,7 2981,1 1052,5 1928,6 4998,9 32259
24 618,7 16 139,0 13 145,3 10 820,2 1499,2 825,9 2993,8 1055,5 19383 5122,8 3356,8
25 230,9 16 179,5 131451 10 865,1 1478,6 801,3 30344 1070,2 1964,2 5349,6 3701,9
25 225,9 16 379,1 13 288,2 10 988,6 1516,3 783,4 3090,9 1091,5 1999,4 5247,2 3599,6
24 924,3 16 395,4 13 314,0 10981,3 1548,1 784,7 3081,4 1080,3 2001,1 5050,3 3478,6
25577,5 16 412,5 13 323,5 10978,8 1549,6 795,1 3088,9 1087,9 2001,0 5236,5 3928,5
25171,8 16 434,0 13 330,7 10981,4 1552,3 7971 3103,3 1094,1 2009,2 5034,4 37033
25139,0 16 575,1 13 287,1 10 958,1 1524,5 804,5 32879 1173,7 2114,2 4976,3 3587,6
25 450,3 16731,2 13 441,0 11067,7 1557,1 816,3 3290,3 12293 2061,0 5148,7 3570,4
258121 16 593,4 13 365,2 11 027,0 1538,3 799,9 32283 1240,4 1987,9 5007,5 42111
25684,3 16 653,2 13 407,0 11 064,9 1526,8 815,2 3246,3 1236,8 20094 5019,1 4011,9
257287 16 689,4 13455,5 11112,3 1535,5 807,7 32339 1216,6 2017,3 5055,9 39834
25 308,7 16 487,4 13398,7 11117,0 1502,7 7790 3088,8 1207,3 1881,4 4947,4 38738
25 453,8 16 559,0 13 473,7 11142,4 1509,0 822,3 3085,3 1197,2 1888,1 4967,3 3927,5
257921 16 585,8 13508,8 112021 1506,7 800,0 3077,0 1174,2 1902,8 51329 4073,4
25472,0 16 595,2 13 498,2 11226,4 1483,0 788,8 30971 1170,5 1926,6 4971,3 3905,5
25 843,5 16 588,4 13511,0 112411 14879 782,0 3077,4 1175,0 1902,4 5025,2 4229,9
26 424,8 16 593,1 13 485,9 11241,7 14789 765,3 31071 1162,7 1944,5 5109,8 47219
27 065,9 16 640,5 13 513,9 11 293,0 1468,4 752,5 3126,5 1165,4 1961,2 5198,0 5227,4
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5149,9 3660,3 3038,5 2532,0 2429 263,6 621,8 371,0 250,7 12234 266,3
5131,7 3679,7 3054,4 2 548,0 242,8 263,6 625,2 368,1 2571 1186,5 265,5
5128,8 3677,6 3033,3 2532,0 240,4 260,9 644,2 379,8 264,4 1184,0 267,3
5131,5 3675,6 30411 2537,6 240,3 263,2 634,6 368,9 265,7 1184,3 271,6
5084,8 3642,7 3015,1 2520,4 235,5 259,1 627,6 363,0 264,6 1188,8 253,3
5123,4 3660,2 30213 2516,0 239,8 265,5 638,8 366,1 272,7 1211,6 251,5
5099,1 3649,6 3008,2 25137 237,7 256,8 641,4 362,9 278,5 1208,0 241,5
5105,8 36383 29931 2509,7 233,9 249,6 645,2 362,2 283,0 1209,3 258,2
5210,6 36933 3044,0 25359 231,3 276,8 649,3 364,1 285,2 1262,7 254,6
5259,6 3664,4 2996,6 2539,6 209,1 247,9 667,8 374,7 293,1 1324,9 270,3
5236,5 3680,2 2988,1 2540,8 205,5 241,8 692,1 377,7 314,4 1272,2 284,0
51441 3670,8 2980,4 2537,8 200,7 242,0 690,4 3731 317,3 1195,0 278,3
5201,0 3683,3 2991,4 2 546,6 199,6 2451 691,9 373,2 318,7 12289 288,8
5107,4 3659,4 2960,3 2520,3 198,8 241,2 699,1 376,7 322,3 1172,2 275,8
5191,7 3756,9 2964,7 2523,0 197,8 243,9 792,2 381,2 411,0 1162,4 272,4
5311,7 3822,0 3004,1 2557,1 195,3 251,8 817,8 457,5 360,3 1207,0 282,8
6121,8 37427 2958,5 25189 192,7 246,9 784,2 447,6 336,6 1183,6 1195,5
6033,2 3767,9 2972,6 2516,5 194,1 262,0 795,3 452,3 342,9 1170,1 1095,2
5986,9 3764,4 29834 2535,7 193,4 254,3 781,0 440,8 340,2 11753 1047,2
5835,3 3730,5 2962,9 2515,9 190,2 256,8 767,6 430,3 337,3 1134,9 970,0
5901,3 37538 2995,6 2526,0 189,8 279,8 758,2 419,3 339,0 11711 976,3
59441 3731,5 2982,7 2537,9 189,2 255,6 748,8 408,5 340,3 11921 1020,6
57933 3706,7 2968,3 2 536,0 187,5 244,9 738,4 404,9 3334 11451 941,6
5929,3 3709,0 2969,1 2540,8 185,6 242,7 739,9 410,3 329,6 1158,0 1062,2
6 140,9 3729,5 2988,1 2565,9 183,4 238,8 741,4 400,7 340,8 1190,0 12213
6 294,6 3744,9 3001,5 2584,8 181,4 2354 743,4 400,3 343,1 1194,0 1355,7

papiere von 6ffentlichen Haushalten. — 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch
Anm. 8, S. 12*). Ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls. Fur deutschen
Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend
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dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu
Anm. 3 zum Banknotenumlauf in Tabelle I1l.2). Das von der Bundesbank tat-
sachlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen l&sst sich durch Addition mit

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kandigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als
umlauf 4) insgesamt Euro 5 zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) ©
741,0 9857,5 9281,6 9320,7 3350,7 1759,6 257,8 21245 1704,9 123,2
740,5 9 895,9 9303,8 93384 34071 1701,4 254,6 21393 1711,5 124,4
745,3 9941,6 9322,4 9365,2 3460,8 1654,9 256,7 2 140,0 1726,0 126,9
750,0 9922,8 9324,0 9357,1 3485,6 1605,4 259,9 2 148,6 1730,0 127,7
769,9 9985,6 9437,9 9492,5 3556,5 1590,9 262,2 2189,1 1767,0 126,9
757,1 10012,0 9430,2 9485,4 3576,3 1521,6 265,1 2200,1 1796,9 125,4
759,5 9995,1 9421,7 9 469,6 3 556,1 1502,6 269,0 22111 1.805,9 124,9
768,6 9983,1 9412,5 9466,0 3558,2 1485,8 268,3 2213,8 1814,7 125,1
772,6 10 030,1 9475,3 9534,0 3635,0 1449,8 270,3 22327 18241 122,1
779,0 10 089,2 9 480,6 9551,6 3660,4 1442,0 270,3 22355 1823,1 120,4
785,5 10 217,2 9594,3 9651,2 3695,5 1426,0 269,0 2318,6 18226 119,5
793,9 10 209,2 9625,3 9684,9 36834 1438,2 270,5 23427 18328 17,4
788,0 10 207,2 9631,4 9699,4 36574 1457,2 272,6 2350,3 18457 116,1
786,8 10 206,5 9 644,5 9689,9 36614 1458,3 263,9 2344,0 1848,5 113,8
789,0 10 308,3 9671,7 9717,5 3 666,6 1476,6 273,7 2 336,0 1852,2 112,4
790,2 10 390,5 9719,2 97771 3670,5 1465,7 277,9 2393,8 1856,3 112,9
808,6 10371,2 9 808,2 9871,6 37234 1472,2 272,6 2413,2 1877,7 112,5
796,3 10 407,3 97925 9849,0 3699,8 1452,1 276,1 2410,6 1898,3 112,2
796,2 10 415,9 9789,7 9842,4 3667,9 1461,0 278,7 24224 1899,3 112,9
798,3 10 428,5 9838,3 9 887,6 3681,8 1456,3 287,2 2445,1 1904,2 113,1
805,4 10 487,6 9891,9 99411 3709,6 1458,7 286,4 2464,9 1909,3 112,2
810,4 10 475,3 9 889,6 9935,5 3688,9 1457,2 298,0 2468,9 1910,6 11,9
819,7 10 549,9 9911,8 9949,1 3726,4 14294 300,0 24727 1908,7 111,9
828,2 10523,3 99133 9956,0 3708,8 14449 306,8 24723 1911,2 112,0
823,4 10 482,1 9930,6 9969,5 3689,9 1460,6 312,9 2477,6 1916,6 111,9
831,2 10533,4 9962,2 10017,9 3711,5 1476,2 312,7 2 493,9 19123 111,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)

184,2 2832,1 2748,8 2667,0 919,1 344,4 49,1 783,3 454,6 116,5
184,3 2830,8 2750,2 2671,8 937,9 324,4 47,9 786,2 457,7 117,7
185,0 2834,4 2752,2 2676,5 966,4 295,8 47,6 784,8 461,8 120,1
186,5 2839,6 2767,0 2687,1 987,8 280,1 46,6 787,0 464,7 120,9
190,8 2828,4 27633 2688,5 975,3 283,8 46,9 788,0 474,6 119,8
187,9 28304 2772,0 2696,8 1005,5 261,0 44,4 788,2 479,4 118,3
188,5 2829,6 2776,4 26958 1003,1 253,7 43,7 792,4 485,3 117,6
191,4 2816,4 2765,5 2687,3 992,2 254,0 42,8 793,5 487,1 117,7
192,1 2836,8 2782,6 2710,0 1035,2 234,4 42,0 793,6 489,0 115,8
193,2 2841,8 27835 2706,9 10434 229,2 40,8 788,5 490,9 114,0
195,5 2842,8 2787,0 2702,1 1041,7 229,2 39,0 787,9 491,6 112,7
197,2 28411 27853 2706,3 1047,6 227,6 37,8 787,4 495,2 110,6
195,8 28579 2794,5 2710,2 1050,3 226,9 37,5 789,7 496,9 108,8
195,4 28515 2797,8 2709,0 1049,9 226,9 37,5 788,8 499,4 106,6
195,5 2873,7 27985 27171 1055,7 229,3 37,9 786,8 502,1 105,2
196,6 29257 2845,2 2764,3 1078,2 227,8 38,2 810,2 504,1 105,7
200,4 2926,8 2 855,0 27721 1069,6 235,1 38,1 811,1 512,4 105,7
197,6 2939,7 2862,6 27824 1084,8 230,8 38,0 808,5 515,1 105,3
197,4 29314 2853,1 2769,4 1066,1 236,0 38,2 806,5 517.1 105,4
198,0 2928,9 2858,5 27717 1066,6 238,1 38,7 804,8 517.9 105,6
199,5 29375 28715 2786,1 1074,5 246,3 39,5 803,5 517,6 104,8
200,9 29513 2881,4 27874 1071,8 252,3 40,0 803,2 515,4 104,7
203,5 2960,1 2884,6 2787,0 1078,0 247,9 39,6 803,5 513,6 104,5
205,5 2 966,7 2 893,1 27985 1078,4 259,7 40,1 803,3 512,4 104,5
204,5 2989,1 2916,1 2816,9 1090,2 260,9 41,9 808,3 511,0 104,4
205,9 3008,4 2930,1 2832,6 1099,5 271,9 42,5 804,8 510,1 103,9

der Position ,Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Bege-

bung von Banknoten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). —

5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. — 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1Jahr von von men und |fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als  |bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen |fallig 1 Jahr 2 Jahren |2 Jahren |3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen |(netto)3) |insgesamt |auf Euro
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
274,6 262,2 148,2 72,3 5.1 25,7 3,8 71 310,8 308,8 759,9 2798,6 2197,2
295,3 262,2 154,7 65,9 52 25,7 39 6,8 335,2 333,0 7411 2769,7 21871
317,6 258,7 151,6 65,1 5.2 26,0 4,2 6,6 309,4 307,2 735,5 2756,8 2176,7
304,2 261,5 158,1 61,8 5,0 26,1 41 6,4 314,8 312,7 722,3 27518 2173,2
249,6 243,5 143,9 58,8 4,8 25,9 4,0 6,2 327,5 324,8 647,5 27529 2167,6
279,6 2471 144,4 56,8 4,8 28,2 43 8,6 307,0 305,5 652,1 2799,3 21838
275,9 249,5 146,5 56,8 4,7 28,4 4,7 8,4 323,0 321,4 643,9 27939 2162,4
270,1 247,0 142,2 58,8 4,6 28,5 4,9 8,1 341,4 339,6 628,3 28284 21921
250,3 245,8 141,0 58,6 4,5 28,6 51 7.9 362,4 360,4 634,4 2842,2 2192,7
284,2 253,3 145,6 61,6 4,4 28,4 54 7,8 366,8 364,8 630,3 2 868,5 2180,5
304,5 261,4 149,9 64,7 3,9 30,0 5,5 7,6 405,9 404,4 605,7 2 855,2 2169,6
282,2 242,0 131,7 63,0 3,6 30,5 57 7,5 383,6 382,2 596,7 2 835,5 2169,9
262,1 245,7 131,4 67,0 33 30,8 59 7.4 386,4 385,1 608,1 2 848,1 2161,5
265,5 251,0 132,0 72,2 33 30,1 6,4 7,0 408,4 406,9 589,4 2831,2 2172,7
343,7 247,0 133,2 66,9 3,4 30,3 6,5 6,8 385,0 383,5 574,3 2830,8 2173,0
360,8 252,5 141,4 64,3 3,4 30,4 6,6 6,5 433,4 431,8 586,5 2 866,4 21833
264,2 235,4 125,1 64,0 3,4 30,1 6,5 6,3 428,1 426,1 552,4 2 858,3 2182,6
316,5 241,7 127,6 65,4 3,4 30,1 6,9 8,2 392,0 390,6 570,2 2 883,0 2216,3
330,0 243,5 126,4 67,8 3,4 30,6 7.4 8,0 431,6 430,0 575,6 2 899,7 2230,9
296,6 244,3 125,7 69,3 3,4 30,7 7.4 7.8 405,1 403,7 568,2 29723 2314,6
304,4 242,2 123,8 69,1 3,6 30,7 7.5 7,5 427,7 426,3 570,2 2977,8 23219
287,4 252,3 128,3 75,0 3,7 30,8 7.3 7.3 466,5 464,8 566,7 30074 23325
339,0 261,8 134,6 78,2 3,8 30,8 7.3 7.1 455,0 453,4 548,1 3022,6 2340,3
316,2 251,1 123,3 78,2 4,6 30,8 7,2 7,0 449,3 447,8 538,9 3040,8 23404
256,6 256,0 124,8 82,4 4,6 30,2 7.3 6,8 494,9 492,8 557,1 30284 2330,1
260,8 254,7 121,9 84,3 4,7 30,0 7.1 6,6 517,6 515,2 549,1 3055,0 23387
Deutscher Beitrag (Mrd €)
50,2 114,9 41,1 46,6 3,4 21,5 1,6 0,6 71,7 71,7 9,5 755,1 507,7
47,9 11,2 42,4 41,7 3,4 21,5 1.6 0,7 83,7 83,7 9,6 734,0 498,1
49,3 108,5 41,6 39,5 3,4 21,7 1,6 0,7 83,3 83,3 9,5 7271 492,8
41,6 110,9 441 39,3 33 21,7 1,7 0,7 81,0 81,0 9,3 713,6 483,0
32,7 107,3 40,7 39,5 3,2 21,4 1.8 0,7 80,5 80,5 8,7 703,3 470,7
26,6 107,0 40,3 37,4 3,1 23,7 1,7 0,7 68,2 68,2 9,4 712,0 466,2
22,7 11,1 43,4 38,4 3,1 23,7 1,7 0,7 78,9 78,9 9,2 711,0 456,3
21,2 107,9 39,6 39,1 3,0 23,7 1.8 0,7 79,8 79,8 8,6 714,4 458,2
21,4 105,4 37,4 38,8 2,9 23,8 1,8 0,7 100,7 100,7 8,4 715,8 451,0
23,0 112,0 42,2 40,6 2,8 23,7 2,0 0,7 101,4 101,4 8,8 733,9 451,9
21,9 118,8 45,4 43,2 2,4 25,0 2,0 0,7 102,7 102,7 8,1 729,6 450,9
23,5 11,3 38,4 42,9 2,1 25,1 2,0 0,7 92,2 92,2 8,6 709,2 437,0
30,9 116,8 41,0 45,7 2,0 25,4 2,1 0,7 104,0 104,0 8,3 720,7 436,1
22,4 120,1 41,2 48,9 2,1 25,1 2,2 0,6 95,9 95,9 8,1 710,8 437,1
43,2 113,3 37,6 45,6 2,1 25,2 2,2 0,6 85,0 85,0 8,0 682,1 408,8
46,5 114,9 41,9 43,0 2,1 25,2 2,2 0,6 109,0 109,0 8,3 716,8 433,9
39,8 114,9 40,6 44,6 2,0 25,0 2,2 0,5 86,7 86,7 8,4 708,5 425,8
45,2 12,1 39,6 42,7 1.9 25,0 2,3 0,5 74,5 74,5 8,4 703,2 426,8
471 114,9 39,7 45,6 1.7 25,2 2,3 0,5 93,2 93,2 8,4 698,6 424,5
38,9 118,3 42,0 46,6 1.8 25,2 2,3 0,5 78,9 78,9 8,5 686,0 426,2
34,3 117,2 39,8 47,6 1.8 25,2 2,3 0,5 89,2 89,2 8,4 678,5 420,6
37,7 126,3 44,2 52,1 1,9 25,2 2,3 0,5 105,2 105,2 8,0 681,7 417,9
40,7 132,3 46,1 56,4 2,1 25,2 2,2 0,5 104,8 104,8 7.8 682,3 415,4
39,5 128,7 41,3 57,0 2,8 25,1 2,1 0,5 91,8 91,8 53 684,4 410,9
39,4 132,8 41,6 61,1 2,8 24,8 2,1 0,4 101,9 101,9 5,7 682,6 412,4
42,9 132,9 41,1 61,8 3,0 24,7 2,0 0,4 107,0 107,0 5,8 687,0 406,8
* Zu den Monetéren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bau- Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. — 6 Nach Abzug der
sparkassen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Inter-MFI-Beteiligungen. — 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetéaren

Zentralnotenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 In Deutschland nur
Spareinlagen. — 3 Ohne Bestande der MFIs; fur deutschen Beitrag: abzug-
lich Bestande deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittier-
ten Papieren. — 4 In Deutschland zadhlen Bankschuldverschreibungen mit
Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. — 5 Ohne

12*

Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmeng-
enaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut-
schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. — 8 Einschl. noch im
Umlauf befindlicher DM-Banknoten (sieche auch Anm. 4, S. 10*). — 9 Fur
deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen | Geldmengenaggregate 7)
(Fur deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr |Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Waéhrungs- | Ruck- Verbind- |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1Jahr4) |Jahren 2 Jahren |gebiet5) |lagen 6) |lichkeiten |gesamt 8) |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) | mter) 14)
Europadische Wahrungsunion (Mrd €) »
12,1 144,3 26423 4309,1 17157) - 74,9 3527,6 - 4317,6 8 153,0 9379,3 6 638,5 109,6
7,0 141,1 2621,6 4235,7 173900 - 749 3513,4 - 43793 8153,6 9377,5 6 656,8 108,7
-1,6 140,3 2618,1 4227,7 1747,2) - 96,6 3481,8 - 4434,6 8178,4 9361,4 6 664,8 108,6
-24 136,5 2617,7 42139 17875 - 658 3610,1 - 44723 8170,0 9340,4 6714,0 110,2
3,6 129,1 2620,2 42388 1801,0) - 339 3358,9 - 4 556,2 8275,1 9381,5 6769,1 117,2
2,5 128,9 2 668,0 4 359,1 17985 - 348 3420,0 - 4554,1 8234,9 9325,5 6 828,9 107,8
1.1 123,8 2669,1 44229 1819,0) - 159 3509,4 - 4538,9 8213,6 9305,4 6 860,9 107,8
11,7 122,3 2694,3 44253 1831,1) - 53,8 3540,6 - 45443 82122 9315,9 6901,0 106,1
15,6 118,8 2707,7 4551,2 18451 - 72,6 3653,3 - 4625,9 8269,0 9399,9 6944,2 107,8
22,2 106,9 27394 4705,0 1890,5| - 56,5 3958,3 - 4663,8 8301,2 94271 7 022,0 109,4
22,5 100,7 27321 4603,3 19743 - 10,9 3789,7 - 47111 83329 9467,3 7182,1 110,4
27,7 99,2 2708,6 4488,4 19349| - 26,6 3708,7 - 4693,8 8337,5 9444,4 71416 114,8
271 99,4 27216 4 636,6 1977,8 3,1 4122,2 - 4 660,8 8342,2 9463,0 7 203,9 113,7
32,4 96,1 2702,8 4 440,7 1955,7 2,6 3950,5 - 4662,7 8344,7 9470,9 7 153,4 111,9
25,4 97,3 27081 4457,7 1967,3 17,5 3809,2 - 4669,3 83779 9 459,7 7 160,9 109,8
23,1 96,5 2746,8 4585,2 2 004,2 18,5 3775,5 - 4685,0 8387,7 9527,1 7 294,6 11,4
29,7 91,6 2737,0 43741 2022,2 46,0 43511 - 4747,0 8471,3 95729 7321,4 117,9
33,8 93,7 2755,5 4388,1 2 003,0 36,1 4208,4 - 4705,0 8434,8 9524,1 7319,7 109,0
37,6 88,3 27739 4386,0) 20334 43,5 4146,7 - 4670,4 8415,1 9547,7 7 381,2 106,8
68,4 85,5 28184 4173,8] 20383 53,0 3871,1 - 4685,7 8440,0 9 566,7 7 453,4 106,3
70,9 86,9 2819,9 42155 20426 16,4 3910,6 - 47198 8480,7 9 636,2 7 477,9 107,4
74,3 84,0 2849,1 4350,2| 20704 - 6,2 4051,4 - 4708,0 8486,0 96771 7 538,5 106,7
92,2 79,6 2850,8 4131,0 2085,1 2,2 3858,5 - 47619 8515,4 9690,0 7 558,4 107,4
92,0 82,3 2 866,4 4144,4) 21504 - 5.4 4173,7 - 4742,6 8521,4 9 683,6 7 639,0 108,3
95,1 771 2 856,2 4157,3 2204,7 2,0 4675,0 - 4719,5 8530,0 9754,0 7 687,3 107,4
104,9 77,9 28723 4211,8 218371 - 3,0 5187,1 - 47453 8568,5 9817,8 7 697,8 106,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
24,7 24,9 705,6 7183 408,3| - 407,6 762,6 143,4 960,2 1859,9 1990,7 2035,8 -
26,3 23,2 684,5 690,3 409,6| - 396,2 769,8 144,9 980,3 1856,9 1999,7 2020,1 -
23,7 21,9 681,5 678,5 411,01 - 388,6 773,6 146,5 1008,0 1857,8 1996,2 2019,8 -
21,5 22,4 669,7 674,6 424,7| - 3849 773,7 146,8 1031,9 1867,7 2001,8 2024,8 -
23,1 17,0 663,2 663,8 423,6| - 390,1 766,7 146,8 1015,9 1865,7 1994,9 2016,8 -
254 17,2 669,3 693,8 419,4| - 364,7 755,0 147,6 1045,8 18729 19931 2019,7 -
27,4 16,7 666,9 703,0 424,6| - 394,6 737,4 149,6 1046,5 1872,4 2004,6 2026,0 -
27,3 15,3 671,8 721,0 424,3| - 4199 761,1 150,2 1031,8 1859,6 1990,6 2031,8 -
27,5 14,7 673,7 777,7 4299 - 4117 753,1 151,1 10725 1881,6 2032,7 2037,4 -
26,7 15,3 692,0 847,8 431,1| - 469,8 764,6 151,7 1085,6 1891,9 2044,0 2 050,0 -
23,5 131 693,0 807,3 431,2| - 4754 790,2 150,9 1087,1 1894,5 2041,9 2 050,6 -
25,4 14,7 669,1 784,5 426,1| - 4833 765,7 151,2 1086,0 1893,7 2034,6 20191 -
33,6 13,9 673,3 797,3 433,5| - 496,8 776,1 153,2 1091,3 1902,4 2062,0 2031,3 -
35,2 14,8 660,8 757.5 430,4| - 517,7 770,9 155,8 1091,1 1908,0 2061,9 20124 -
13,0 15,2 653,9 745,2 440,6| - 4143 771,5 156,7 1093,3 1912,7 2033,8 2012,2 -
28,0 18,4 670,4 772,9 451,7| - 4394 766,9 156,6 1120,1 1937,4 21011 2 063,8 -
27,4 15,4 665,7 736,5 450,9| - 456,6 1660,7 1571 1110,2 1944,6 20825 2 058,9 -
24,2 15,5 663,5 727,0 447,6| - 4218 1554,6 157,8 1124,4 1955,2 2077,8 2050,4 -
26,1 11,8 660,6 732,7 455,8| - 446,9 1513,6 158,9 1105,8 1946,8 2 086,4 2 054,0 -
23,7 12,9 649,4 672,7 455,5| - 438,1 1442,9 159,5 1108,6 1954,0 2078,0 20409 -
19,8 13,6 645,1 694,9 457,3| - 4134 14488 160,1 1114,2 1969,4 2100,4 2036,3 -
19,3 14,0 648,4 698,7 456,2| - 455,5 1498,4 161,6 1116,0 1980,1 2126,5 2038,2 -
18,7 14,3 649,2 638,7 455,5| - 480,5 1424,7 163,1 11241 1985,8 2131,5 20383 -
22,2 14,0 648,2 647,7 467,3| - 4849 1550,9 164,9 1119,7 1993,8 21271 20489 -
25,2 13,6 643,8 699,8 483,8| - 542,9 1720,9 167,5 1131,9 2011,7 21581 2 065,6 -
21,8 11,9 653,3 738,8 476,21 - 600,1 1871,4 170,7 1140,5 20317 21783 2063,3 -

emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs ent-
sprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren
(siehe auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). — 10 Taglich
fallige Einlagen (ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (fur EWU) Bargeld-
umlauf sowie taglich fallige monetéare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten,
die in der Konsolidierten Bilanz nicht enthalten sind. — 11 M1 zuzuglich Ein-
lagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungs-

frist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fur EWU)
monetdare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung. —
12 M2 zuzuglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarkt-
papiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. — 13 Einlagen mit ver-
einbarter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kuindigungsfrist
von mehr als 3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als
2 Jahren, Kapital und Rucklagen. — 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszufuhrende 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
508,0 230,5 443,1 1,1 - 57,8 3,7 747,3 139,0 13,3 221,6 1026,6
512,4 239,7 426,9 0,7 - 42,7 3,1 757,5 141,9 13,7 220,8 1021,0
487,9 238,8 400,6 0,7 - 22,3 2,1 759,8 141,7 - 158 217,9 1.000,0
457,1 221,4 504,9 1,3 - 119,7 9,9 763,1 137,9 - 65,1 219,2 1102,0
433,6 94,1 694,0 0,3 2,8 185,1 22,1 770,8 133,9 - 1039 216,9 1172,8
427,6 74,8 645,4 0,3 8,4 136,7 18,5 769,1 125,7 - 110,4 216,9 1122,7
421,4 79,1 616,9 0,3 14,3 109,6 12,9 768,8 139,0 - 1131 214,7 1093,1
413,0 52,3 626,1 0,3 20,1 86,5 12,0 770,7 148,7| - 1189 212,8 1070,0
407,6 55,8 593,4 0,7 24,6 65,7 9,9 775,2 150,1 130,2 211,4 1052,3
413,0 60,6 648,4 0,4 28,4 147,0 8,1 796,8 119,8 132,1 211,2 1155,0
425,6 59,7 662,2 0,2 33,5 168,3 13,3 783,6 122,6| - 117,5 210,9 1162,8
426,9 80,5 641,1 0,9 38,0 186,4 10,5 784,6 13,2 - 1193 211,8 1182,9
439,8 77,7 650,5 0,4 43,6 200,7 8,4 792,9 113,6 - 116,1 212,5 1206,1
457,0 76,7 666,4 0,9 49,4 218,2 11,4 796,6 112,1 - 100,3 212,4 1227,2
462,4 110,0 706,7 0,3 86,9 288,8 34,1 806,2 123,1 - 98,4 212,5 1307,5
500,9 167,5 573,2 0,3 140,2 230,4 54,4 813,0 126,5 - 56,5 214,4 1257,8
543,4 185,4 432,2 0,1 121,4 96,7 67,5 819,3 95,2 - 11,8 215,7 1131,7
543,2 153,1 435,0 0,6 121,8 83,7 66,9 816,0 86,8 - 15,0 215,3 1115,0
531,3 164,5 392,6 0,7 128,3 68,8 64,8 814,1 96,4 - 398 213,1 1096,1
511,3 183,0 340,0 0,8 124,5 41,9 68,8 813,5 92,1 - 72,0 215,2 1070,7
511,1 179,5 336,3 1.9 130,4 44,7 70,8 815,9 94,4 - 791 212,5 10731
527,5 197,0 316,6 0,5 140,9 66,5 73,5 833,9 81,3 - 85,1 212,4 1112,8
549,7 185,4 318,2 0,1 137,2 39,2 81,3 822,0 101,2 - 66,7 213,6 1074,8
550,0 134,4 321,0 7,6 137,9 26,9 80,3 820,9 89,8 - 799 212,9 1060,7
544,1 97,3 3354 0,8 137,6 23,0 79,5 824,4 73,1 - 95,2 210,5 1057,9
525,9 109,2 320,5 0,4 136,6 22,8 76,8 833,9 61,3 - 111,6 209,5 1066,1
526,8 114,7 317,9 0,0 135,5 18,4 76,2 836,6 62,6 - 1079 209,0 1064,0
533,6 146,0 311,6 0,2 134,2 29,5 76,9 846,2 73,4 - 111,2 210,9 1086,6
541,3 171,7 321,5 0,1 133,9 56,7 79,2 854,2 71,4 - 104,5 211,5 1122,4
540,3 135,1 389,8 0,3 178,0 121,8 109,8 853,2 52,3 - 103,0 209,5 1184,5
571,0 193,0 373,6 1,5 217,4 168,7 162,9 854,9 50,0 - 88,5 208,7 1232,2
Deutsche Bundesbank
142,9 74,7 122,8 0,7 - 38,9 1,6 186,3 14,6 46,2 53,4 278,7
150,7 87,5 111,9 0,1 - 24,1 1,3 189,1 26,2 56,3 53,3 266,5
145,7 95,0 103,4 0,7 - 15,4 0,6 189,3 32,3 54,3 52,8 257,4
138,0 81,0 141,5 0,6 - 49,4 4,5 190,2 23,5 40,4 53,2 292,8
128,6 47,6 189,1 0,1 0,8 70,1 4,9 192,0 23,5 23,6 52,2 314,2
126,0 40,6 178,0 0,1 2,9 51.8 4,3 192,3 23,6 23,4 52,2 296,4
124,2 37,3 175,9 0,2 4,9 49,4 3,0 192,5 23,7 22,4 51,5 293,3
120,7 34,6 178,8 0,2 6,2 34,2 4,3 192,5 23,6 34,8 51,0 277,7
116,3 33,7 1711 0,6 7,2 25,7 2,7 193,3 18,8 37,8 50,5 269,5
112,1 42,8 168,9 0,1 7.9 44,8 2,3 198,4 10,7 25,3 50,3 293,5
112,3 42,2 168,6 0,1 8,9 50,3 5,2 195,6 5,4 25,4 50,2 296,1
112,6 51,8 157,9 0,8 10,0 67,8 5,0 196,5 2,1 11,8 50,0 314,3
116,2 40,9 164,9 0,2 11,5 69,8 3,4 198,0 0,3 11,9 50,3 318,2
1211 40,5 164,7 0,1 12,8 74,9 4,2 199,0 0,7 10,2 50,2 3241
122,2 43,0 166,4 0,0 22,1 113,1 171 201,5 0,8 - 29,2 50,5 365,0
133,9 55,2 112,8 0,1 32,7 81,0 22,3 202,5 0,4 - 22,7 51,2 334,7
145,8 61,7 52,8 0,1 28,4 32,7 20, 204,2 0,5 - 21,6 52,3 289,2
145,5 52,6 50,3 0,2 28,4 24,8 26,5 204,2 0,5 - 30,9 52,0 280,9
142,2 54,4 40,5 0,1 29,3 27,0 32,4 204,0 0,5 - 48,3 51,0 281,9
136,7 63,7 28,9 0,0 28,8 21,2 35,7 202,9 0,4 - 53,6 51,5 275,5
136,5 60,5 32,5 0,1 29,3 21,2 41,0 203,3 0,2 - 57,7 51,0 275,5
141,9 55,2 34,1 0,1 31,2 28,2 42,0 207,7 0,3 - 66,9 51,3 287,2
148,1 44,6 44,0 0,0 31,6 19,8 43,0 204,6 0,2 - 51,0 51,8 276,2
148,4 31,3 44,7 0,0 31,7 14,6 48,4 204,8 0,2 - 63,7 51,8 271,2
146,6 24,1 45,5 0,0 31,9 13,6 38,9 205,2 0,2 - 61,5 51,7 270,4
142,4 17,9 47,7 0,2 31,9 10,8 38,2 207,6 0,4 - 68,2 51,4 269,8
142,5 10,6 41,5 0,0 31,7 8,1 33,4 208,7 0,3 - 758 51,7 268,4
144,3 22,8 35,8 0,0 31,4 11 36,4 2111 0,3 - 773 52,6 274,8
146,7 13,6 36,5 0,0 31,3 15,4 35,2 213,0 0,2 - 834 52,7 281,1
146,7 6,6 33,6 0,0 42,3 27,8 60,2 213,4 03| - 1243 51,8 293,0
155,5 10,7 20,8 0,0 52,3 41,5 86,8 213,5 031 - 1550 52,2 307,2
Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. — * Die Liquiditatspo- deckter Schuldverschreibungen sowie fur die Wertpapiermarkte. — 4 Ab

sition des Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokon-
ten der Kreditinstitute des Euro-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die An-
gaben sind dem konsolidierten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis
der Bundesbank entnommen. — 1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in
dem jeweiligen Monat endenden Mindestreserve-Erfullungsperiode. —
2 Quelle: EZB. — 3 Einschl. der Programme des Eurosystems zum Ankauf ge-
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Aug. 2009 einschl. der durch Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abge-
schopften Liquiditat. — 5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf
befindliche, von den nationalen Zentralbanken des Eurosystems
ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten
Rechnungslegungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der
EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts des
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0,0

0,1
bank. — 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszu-

konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundes-
fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfenden Fakto-
ren. — 8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Bankno-
tenumlauf” und , Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

lauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren”
ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten. — 6 Restliche Positionen 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 mo-
natlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den
Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil
am Kapital der EZB entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer
NZB zugeteilten Euro-Banknoten und dem Wert der von dieser NZB in Um-
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige auBBerhalb
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- |Forderungen
papieranlagen, |in Fremdwaéh- Guthaben bei Forderungen
Stand am Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Aus- Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
weisstichtag/ Aktiva und Gold- Forderungen |sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
Monatsende 1) |insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva |rungsgebiet insgesamt Kredite WKM I
Eurosystem 2
2011 Marz 4. 1939,2 367,4 230,7 75,4 155,3 26,4 22,0 22,0 -
. 1953,0 367,4 232,2 75,5 156,7 26,0 18,8 18,8 -
18. 1940,4 367,4 233,8 76,9 156,9 25,6 20,5 20,5 -
25. 19281 367,4 232,9 76,5 156,4 25,6 20,4 20,4 -
April 1. 3) 18885 3) 350,7 3) 221,9 3) 74,1 3) 147,8 3) 23,9 20,9 20,9 -
8. 18731 350,7 219,6 74,2 145,4 24,2 23,1 23,1 -
15. 1885,0 350,7 219,3 74,2 145,0 23,6 24,9 24,9 -
22. 1887,9 350,7 218,1 74,2 143,8 23,5 23,2 23,2 -
29. 1894,1 350,7 216,8 74,2 142,6 23,3 22,4 22,4 -
Mai 6 1901,9 350,7 218,1 74,1 144,0 23,4 21,1 21,1 -
13. 1898,7 350,7 217,5 741 143,3 23,6 19,8 19,8 -
20. 1895,9 350,7 218,7 74,8 143,9 23,8 18,8 18,8 -
27. 1900,6 350,7 219,4 74,9 144,5 22,9 19,4 19,4 -
Juni - 3. 1899,0 350,7 219,4 74,9 144,5 23,2 19,0 19,0 -
10. 1892,6 350,7 219,6 74,9 144,7 23,3 21,3 21,3 -
17. 1914,5 350,7 219,1 74,9 144,2 23,7 20,1 20,1 -
24. 1972,2 350,7 217,7 74,9 142,8 23,7 20,7 20,7 -
2011 Juli 1. 3) 19446 3) 363,3 3) 216,0 3) 74,3 141,7 23,3 20,5 20,5 -
8. 1919,5 363,3 216,3 74,3 142,0 23,8 19,1 19,1 -
15. 1957,2 363,3 217,4 75,6 141,8 23,2 20,0 20,0 -
22. 2006,1 363,3 218,1 75,9 142,2 24,6 20,3 20,3 -
29. 2000,5 363,3 217,7 75,9 141,8 23,9 21,8 21,8 -
Aug. 5. 2004,3 363,3 216,5 75,9 140,6 25,5 23,1 23,1 -
12. 2073,0 363,3 215,9 75,9 140,0 26,8 20,5 20,5 -
19. 2076,6 363,3 215,9 76,0 139,9 27,3 20,2 20,2 -
26. 2071,6 363,2 214,9 76,0 139,0 27,9 18,8 18,8 -
Sept. 2. 2073,1 363,2 214,3 76,0 138,3 28,4 18,9 18,9 -
9. 2 086,4 363,2 214,3 76,6 137,7 29,1 19,8 19,8 -
16. 2134,7 363,2 213,9 77,2 136,7 29,8 20,8 20,8 -
23. 2180,1 363,2 213,0 77,1 135,9 31,6 20,6 20,6 -
30. 3) 22886 3) 420,0 3) 226,5 3) 80,4 3) 146,1 3) 35,3 19,7 19,7 -
Okt. 7. 22957 419,8 226,8 80,4 146,4 34,6 20,4 20,4 -
14. 2310,9 419,8 227,1 80,4 146,7 32,2 19,8 19,8 -
21. 2313,2 419,8 226,9 80,4 146,5 32,5 21,6 21,6 -
28. 23334 419,8 228,5 80,4 148,1 32,7 26,7 26,7 -
Nov. 4. 23286 419,8 229,8 80,3 149,5 31,8 27,3 27,3 -
Deutsche Bundesbank
2009 Dez. 3) 588,2 3) 83,9 41,6 16,0 25,6 4,4 0,3 0,3 -
2010 Jan. 571,8 83,9 41,7 16,0 25,7 - 0,3 0,3 -
Febr. 591,6 83,9 42,4 16,7 25,7 - - - -
Marz 3) 608,6 3) 90,2 3) 44,7 3) 17,2 3) 27,5 - - - -
April 615,5 90,2 44,8 17,2 27,6 - - - -
Mai 673,4 90,2 45,5 17,9 27,6 0,1 - - -
Juni 3) 713,7 3) 110,7 3) 49,9 3) 19,0 3) 30,9 0,2 - - -
Juli 625,3 110,6 49,9 19,1 30,8 0,2 - - -
Aug. 624,7 110,6 49,8 19,0 30,7 0,0 - - -
Sept. 3) 623,2 3) 105,1 3) 45,7 3) 18,2 3) 27,5 - - - -
Okt. 619,1 105,1 45,5 18,1 27,4 - - - -
Nov. 621,0 105,1 45,4 17,9 27,5 - - - -
Dez. 3) 671,2 3) 115,4 46,7 18,7 28,0 - - - -
2011 Jan. 628,7 115,4 46,9 18,9 27,9 - - - -
Febr. 639,5 115,4 46,9 18,9 28,0 - - - -
Mérz 3) 632,2 3) 110,1 3) 45,6 3) 19,3 3) 26,3 - - - -
April 610,1 110,1 46,1 19,3 26,9 - - - -
Mai 611,3 110,1 46,1 19,3 26,9 - - - -
Juni 3) 632,3 3) 114,1 45,7 19,1 26,6 - - - -
Juli 629,0 114,1 46,1 19,7 26,4 - - - -
Aug. 679,1 1141 46,0 19,7 26,3 - - - -
Sept. 3) 764,6 3) 131,9 3) 49,5 3) 20,9 3) 28,7 - - - -
Okt. 772,8 131,7 49,5 20,9 28,6 0,5 - - -
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-

paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Wahrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- |fristige steue- relle be- |Spitzenre-|rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- |Refinanzie-|rungs- fristete |finanzie- Jausdem |des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- |rungsge- |opera- Opera- rungs- Margen- |Wa&hrungs- politische | Wert- Haushalte/ |Sonstige weisstichtag/
insgesamt |schafte |schafte tionen tionen fazilitat |ausgleich |gebiets insgesamt | Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
447,0 124,4 321,8 - - 0,8 0,0 47,8 471,3 138,2 333,1 349 291,7| 2011 Marz 4.
454,2 11,3 342,9 - - 0,0 0,0 50,6 471,9 138,2 333,7 34,9 296,8 11.
443,5 100,5 3429 - - 0,1 0,0 48,7 470,4 138,0 332,5 34,9 295,5 18.
435,7 89,4 342,9 - - 3,4 0,0 45,5 470,7 137,3 3333 34,9 294,9 25.
424,0 100,4 322,9 - - 0,7 0,0 42,1 3 471,0 137,6| 3) 3335 349| 3 2991 April 1.
407,7 84,5 322,9 - - 0,2 0,0 44,6 471,6 137,5 3341 35,1 296,5 8.
418,4 94,1 324,0 - - 0,2 0,0 43,5 470,4 136,6 333,8 35,1 299,2 15.
421,5 97,4 324,0 - - 0,0 0,0 44,9 471,9 136,6 335,3 35,1 299,1 22.
434,3 117,9 316,3 - - 0,0 0,1 49,6 472,1 136,5 3355 34,5 290,5 29.
444,0 127,5 316,3 - - 0,0 0,1 52,2 471,4 136,5 334,9 34,5 286,4 Mai 6.
438,2 124,8 313,3 - - 0,1 0,1 50,4 472,7 136,5 336,2 34,5 291,3 13.
432,7 119,4 313,3 - - 0,0 0,0 50,5 471,5 135,3 336,2 34,5 294,7 20.
437,5 116,1 321,3 - - 0,1 0,1 47,2 472,7 135,3 337.4 34,5 296,3 27.
432,1 110,8 321,3 - - - 0,1 40,3 4779 135,3 342,6 34,5 301,8 Juni 3.
423,9 102,4 321,3 - - 0,0 0,1 36,6 477,9 135,2 342,7 34,5 304,8 10.
445,9 135,6 310,3 - - 0,0 0,1 39,2 476,6 134,2 342,4 34,5 304,7 17.
497,5 186,9 310,3 - - 0,2 0,1 41,0 478,8 134,1 344,7 34,5 307,6 24.
455,2 141,5 313,2 - - 0,5 0,0 45,2 485,0 134,4| 3)  350,7 34,0 3 302,2| 2011 Juli 1.
433,2 120,0 313,2 - - 0,0 0,1 45,8 486,2 134,4 351,9 339 297,9 8.
465,2 153,6 311,5 - - 0,0 0,0 52,4 485,4 134,2 351,2 33,9 296,4 15.
508,6 197,1 311,5 - - - 0,0 57,3 484,5 133,8 350,6 33,9 295,5 22.
497,4 164,2 333,1 - - 0,0 0,1 59,2 484,4 133,7 350,6 33,9 298,8 29.
505,1 172,0 333,1 - - - 0,0 50,9 469,8 133,7 336,1 33,9 316,2 Aug. 5.
548,1 1571 390,8 - - 0,0 0,1 52,5 491,9 155,7 336,2 339 320,1 12.
538,7 147,7 390,8 - - 0,1 0,1 49,1 504,7 170,0 334,7 33,9 323,6 19.
524,6 133,7 390,8 - - - 0,1 49,8 510,3 175,3 335,0 339 328,1 26.
513,8 121,7 392,1 - - 0,0 0,0 50,1 523,0 188,6 334,5 33,9 327,5 Sept. 2.
507,5 115,4 392,1 - - 0,0 0,0 48,0 539,2 202,4 336,8 33,9 331,2 9.
534,6 163,8 369,6 - - 1,2 0,0 52,2 547,1 212,0 335,1 339 339,0 16.
571,3 201,1 369,6 - - 0,5 0,0 50,2 552,1 215,9 336,2 33,9 3441 23.
588,8 208,3 378,9 - - 1,4 0,1 52,3| 3) 556,7 219,9| 3) 336,7 34,0) 3) 3553 30.
580,7 198,9 378,9 - - 2,8 0,0 68,3 560,7 222,3 338,5 34,0 350,3 Okt. 7.
586,6 204,9 379,5 - - 2,2 0,0 78,2 562,4 224,5 337,9 34,0 350,7 14.
585,2 201,2 379,5 - - 4,6 0,0 79,7 567,2 228,7 338,5 34,0 346,2 21.
596,4 197.4 396,0 - - 2,9 0, 85,0 571,3 232,7 338,6 34,0 338,9 28.
580,0 182,8 396,0 - - 1,2 0,0 85,5 578,4 242,2 336,2 34,0 342,0 Nov. 4.
Deutsche Bundesbank
223,6 53,6 170,0 - - 0,0 - 71 13,2 7,9 53 4,4 209,6| 2009 Dez.
210,3 41,7 168,5 - - 0,0 - 7.7 14,1 8,8 53 4,4 209,4| 2010 Jan.
209,1 51,6 157,3 - - 0,1 - 7,2 15,6 10,3 5.3 4,4 228,9 Febr.
206,1 40,9 164,7 - - 0,6 - 7.3 17,0 11,8 5,3 4,4 239,0 Marz
206,1 41,6 164,5 - - 0,0 - 7.8 18,1 12,9 5,3 4,4 244,2 April
210,2 43,3 166,8 - - 0,1 - 8,4 28,4 23,1 53 4,4 286,3 Mai
225,6 58,6 167,0 - - 0,0 - 8,8 334 28,1 5,3 4,4 280,8 Juni
115,0 61,7 53,3 - - 0,0 - 9,3 33,7 28,4 53 44 302,3 Juli
103,8 52,9 50,3 - - 0,6 - 8,7 33,7 28,4 53 4,4 313,8 Aug.
85,3 56,4 24,0 4,1 - 0,8 - 8,9 339 28,6 53 44| 3) 3399 Sept.
103,0 69,1 33,8 - - 0,2 - 10,6 34,0 28,7 53 44 316,5 Okt.
93,0 59,1 33,8 - - 0,0 - 9,1 34,7 29,5 53 4,4 329,3 Nov.
103,1 68,4 33,5 1,2 - - - 9,6 36,1 30,9 5.2 44 355,9 Dez.
82,5 37,8 44,4 - - 0,3 - 10,0 36,8 31,6 5.2 4,4 332,7| 2011 Jan.
74,9 29,8 45,1 - - 0,0 - 10,0 371 31,8 5,2 4,4 350,9 Febr.
71,7 25,5 46,1 - - 0,1 - 9,6 37,2 31,9 5.2 4,4 353,5 Marz
64,8 18,7 46,1 - - 0,0 - 83 37,0 31,9 5.1 4,4 339,3 April
52,1 10,9 41,3 - - 0,0 - 7.7 36,8 31,7 51 4,4 353,9 Mai
57,8 21,8 35,9 - - 0,2 - 6,7 36,5 31,4 5.1 4,4 366,9 Juni
45,8 9,8 36,0 - - 0,0 - 8,1 36,4 31,3 5.1 4,4 374,0 Juli
37,6 3,5 34,0 - - 0,0 - 7.8 48,4 43,5 4,9 4,4 420,9 Aug.
31,1 12,6 18,4 - - 0,0 - 9,7 57,8 52,9 4,9 4,4 480,2 Sept.
21,3 3,5 17,7 - - 0,1 - 8,5 60,8 55,9 4,9 4,4 496,1 Okt.
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Monatsultimo. — 2 Quelle: EZB. — 3 Veranderung Uberwiegend aufgrund

Eurosystem: Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur der Neubewertung zum Quartalsende.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenuber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegenuber |aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- |Einlagen |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- |ausdem |des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- |Termin- |verein- Margen- |Wahrungs- |verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt|haben) |fazilitdt |einlagen |barung |ausgleich |gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
1939,2 824,9 303,7 182,7 43,2 77,5 - 0,4 3,6 - 99,3 91,6 7.7
1953,0 824,4 327,1 234,1 15,3 77,5 - 0,3 31 - 91,7 84,0 7.7
1940,4 823,9 321,0 222,4 20,2 77,5 - 1,0 3,9 - 85,0 771 7.9
19281 822,2 303,3 206,3 19,4 77,5 - 0,1 4,2 - 90,9 83,0 7.9
5 1888,5 826,0 308,4 205,8 26,1 76,5 - 0,1 5.0 - 73,0 64,9 8,0
18731 828,5 296,2 188,6 30,5 77,0 - 0,1 5.2 - 68,4 60,6 7,8
1885,0 830,9 309,6 222,4 10,0 77,0 - 0,1 5,1 - 65,6 57,8 7.8
1887,9 837,6 293,7 204,5 13,1 76,0 - 0,1 53 - 74,6 66,8 7.9
1894,1 834,4 286,5 187,7 27,3 71,4 - 0,1 51 - 92,2 84,4 7.8
1901,9 834,7 331,5 215,0 54,2 62,2 - 0,1 4,9 - 53,7 46,1 7,6
1898,7 833,3 331,8 243,7 12,1 76,0 - 0,1 4,5 - 50,8 43,2 7,6
1895,9 832,0 311,0 217,2 17,8 76,0 - 0,1 5.8 - 65,4 57,8 7,6
1900,6 834,1 307,2 212,8 19,4 75,0 - 0,0 5.5 - 72,6 65,0 7,6
1899,0 842,7 287,1 191,7 20,4 75,0 - 0,0 6,6 - 80,7 731 7,6
1892,6 843,5 282,8 197,4 10,4 75,0 - 0,0 5,4 - 78,4 70,7 7.8
1914,5 842,7 318,5 238,1 5,4 75.0 - 0,0 2,5 - 67,1 59,6 7.5
1972,2 843,4 340,6 253,4 13,2 74,0 - 0,0 2,8 - 101,4 93,7 7.7
5 1944,6 849,2 316,9 216,2 24,9 74,0 - 1,8 5.1 - 79,5 71,8 7,7
1919,5 851,8 297,4 157,6 65,7 74,0 - 0,1 6,0 - 72,5 64,8 7,7
1957,2 853,4 327,6 242,4 10,3 74,0 - 1,0 4,4 - 74,9 67,0 7.8
2 006,1 853,0 357,9 250,5 32,2 74,0 - 1,2 4,4 - 87,3 79,4 7,8
2 000,5 855,7 332,9 208,3 49,9 74,0 - 0,8 5.2 - 97,4 89,5 8,0
2004,3 857,6 369,8 159,8 134,8 74,0 - 1,2 6,5 - 62,5 54,0 8,4
2073,0 858,2 441,5 286,8 80,2 74,0 - 0,5 3,9 - 62,0 53,5 8,6
2076,6 854,6 447,3 244,8 105,9 96,0 - 0,5 2,2 - 60,3 51,7 8,7
2071,6 850,2 431,7 197,0 121,2 110,5 - 3,0 4,7 - 70,9 62,5 8,4
20731 853,0 447,0 179,7 151,1 115,5 - 0,6 4,2 - 53,3 44,9 8,5
2 086,4 853,2 455,3 139,3 181,8 129,0 - 5,2 3,6 - 54,3 45,6 8,7
2134,7 852,7 506,2 241,5 111,5 143,0 - 10,2 3,7 - 49,0 40,3 8,7
2180,1 852,5 530,0 223,5 150,7 152,5 - 3,4 4,6 - 64,4 56,4 8,0
5) 22886 857,4 563,0 204,9 199,6 156,5 - 2,0 33 - 59,7 51,6 8,1
2295,7 859,6 571,5 154,1 255,6 160,5 - 1.3 2,0 - 62,4 54,3 8,1
2310,9 859,5 598,0 298,6 136,2 163,0 - 0,2 3,5 - 53,3 45,2 8,1
2313,2 858,3 580,3 2131 202,1 165,0 - 0,2 3,7 - 77,2 69,2 8,0
23334 863,1 596,6 178,7 248,1 169,5 - 0,3 35 - 751 66,8 83
2328,6 867,1 601,0 135,3 288,4 173,5 - 3,8 4,1 - 58,7 51,0 7,7
Deutsche Bundesbank
5 5882 201,3 112,2 76,7 35,5 - - - - - 10,4 10,0 0,4
571,8 195,6 106,3 60,9 45,4 - - - - - 4,1 3,7 0,4
591,6 195,8 127,6 55,2 72,3 - - - - - 0,7 0,3 0,4
5  608,6 199,0 135,7 82,3 53,4 - - - - - 0,6 0,2 0,4
615,5 199,2 139,1 58,6 80,5 - - - - - 0,7 0,2 0,5
673,4 201,0 193,0 52,8 123,9 16,2 - - - - 0,9 0,3 0,6
5 7137 202,7 208,8 108,6 82,9 17,3 - - - - 0,6 0,1 0,4
625,3 204,8 115,9 61,8 34,7 19,4 - - - - 1,0 0,5 0,5
624,7 203,2 115,3 62,4 29,8 23,1 - - - - 1,0 0,6 0,4
5  623,2 203,0 121,3 64,9 28,2 28,2 - - - - 1,0 0,6 0,4
619,1 203,5 114,4 62,1 20,8 31,4 - - - - 0,9 0,2 0,7
621,0 203,9 116,9 54,8 23,7 38,4 - - - - 0,9 0,2 0,6
5) 671,2 209,6 146,4 71,4 38,5 36,5 - - - - 0,9 0,2 0,8
628,7 204,5 109,4 50,5 16,6 42,3 - - - - 2,0 0,2 1,8
639,5 204,2 120,7 58,2 13,0 49,5 - - - - 0,6 0,2 0,5
5) 6322 205,2 119,9 63,9 171 38,9 - - - - 0,6 0,2 0,5
610,1 207,8 95,9 47,9 11,7 36,3 - - - - 0,8 0,4 0,4
611,3 208,6 95,0 54,3 7,7 32,9 - - - - 0,6 0,2 0,4
5) 632,3 210,9 108,5 63,3 8,7 36,5 - - - - 1.1 0,2 0,9
629,0 213,1 100,3 52,5 13,2 34,6 - - - - 0,6 0,2 0,4
679,1 211,6 145,5 60,5 16,0 68,9 - - - - 0,7 0,2 0,4
5) 764,6 213,5 205,5 69,8 56,8 78,8 - - - - 0,9 0,3 0,6
772,8 215,2 2121 59,9 58,4 93,9 - - - - 1.1 0,4 0,7
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- ultimo. — 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungs-

paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-
sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden am
Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Eurosystem:
Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur Monats-
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legungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknoten-
umlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als
JIntra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten”
ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes an in Umlauf befind-
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Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenuber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwé&hrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere |fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Wahrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen  |Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM Il |ziehungsrechte |Passiva3) |noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
43,4 2,9 14,9 14,9 - 54,6 180,6 - 331,5 79,8
42,4 2,4 16,3 16,3 - 54,6 179,6 - 331,5 79,8
41,8 2,0 15,8 15,8 - 54,6 181,0 - 331,5 79,9
43,3 1,6 15,1 15,1 - 54,6 181,2 - 331,5 80,1
42,3 1,3 9 14,5| 5 14,5 - 9 52,6| 5 179,1 - 9 305,9 80,5
41,7 1.1 14,0 14,0 - 52,6 178,0 - 305,9 81,4
41,5 1,0 12,7 12,7 - 52,6 178,8 - 305,9 81,4
42,3 1,0 13,0 13,0 - 52,6 180,4 - 305,9 81,4
41,2 0,9 11,8 11,8 - 52,6 182,3 - 305,9 81,2
40,2 1,9 11,9 11,9 - 52,6 183,2 - 305,9 81,2
40,7 2,4 10,9 10,9 - 52,6 184,5 - 305,9 81,2
40,4 2,4 11,3 11,3 - 52,6 187,9 - 305,9 81,2
41,1 1,7 11,8 11,8 - 52,6 186,9 - 305,9 81,2
40,0 2,4 11,3 11,3 - 52,6 188,5 - 305,9 81,2
38,1 1,6 11,9 11,9 - 52,6 190,8 - 305,9 81,5
40,6 0,9 12,0 12,0 - 52,6 190,3 - 305,9 81,5
38,0 1,5 10,1 10,1 - 52,6 194,4 - 305,9 81,5
36,3 0,9 9,6 9,6 - 52,2 5 196,8 - 9 316,7 81,5
37,1 1,9 8,5 8,5 - 52,2 194,0 - 316,7 81,5
38,9 3,2 6,9 6,9 - 52,2 197,6 - 316,7 81,5
40,4 34 8,9 8,9 - 52,2 200,4 - 316,7 81,5
40,2 1,6 10,2 10,2 - 52,2 207,1 - 316,7 81,5
39,1 1,5 10,6 10,6 - 52,2 206,4 - 316,7 81,5
40,0 1,6 11,5 11,5 - 52,2 204,1 - 316,7 81,5
44,9 1,6 11,9 11,9 - 52,2 203,6 - 316,7 81,5
44,6 2,1 11,8 11,8 - 52,2 205,4 - 316,7 81,5
43,7 2,7 11,2 11,2 - 52,2 207,7 - 316,7 81,5
47,0 2,4 11,9 11,9 - 52,2 208,3 - 316,7 81,5
52,1 2,1 11,5 11,5 - 52,2 207,1 - 316,7 81,5
56,3 2,3 12,2 12,2 - 52,2 207,4 - 316,7 81,5
50,0 25| 5 13,8 5 13,8 -1 5 54,5| 5) 219,6 - 9 3833 81,5
48,3 3,7 12,3 12,3 - 54,5 216,8 - 383,3 81,5
48,3 2,5 10,4 10,4 - 54,5 216,0 - 3833 81,5
48,2 1,9 11,0 11,0 - 54,5 213,2 - 383,3 81,5
49,6 2,8 11,4 11,4 - 54,5 2121 - 383,3 81,5
49,4 2,7 11,5 11,5 - 54,5 214,9 - 3833 81,5
Deutsche Bundesbank
9,1 0,0 - - - 13,1 13,5 146,8| 5 76,8 5,0
9,8 0,0 0,2 0,2 - 13,1 13,2 147,6 76,8 5.0
9,3 0,0 0,3 0,3 - 13,1 13,4 149,6 76,8 5,0
9,3 0,0 0,1 0,1 - 13,6 10,3 150,2| 5 84,8 5,0
11,5 0,0 0,3 0,3 - 13,6 10,2 151,1 84,8 5.0
12,8 0,0 0,2 0,2 - 13,6 10,4 151,7 84,8 5,0
11,0 0,0 0,2 0,2 - 9 145 5 11,3 150,9| 5 108,8 5.0
11,2 0,0 0,3 0,3 - 14,5 12,5 151,2 108,8 5,0
10,5 0,0 0,5 0,5 - 14,5 12,8 153,2 108,8 5.0
10,8 0,0 0,1 0,1 - 9 137 9 12,4 155,8| 5) 99,9 5.0
12,6 0,0 0,1 0,1 - 13,7 12,3 156,7 99,9 5,0
11,0 0,0 0,2 0,2 - 13,7 12,8 156,6 99,9 5.0
14,5 0,0 0,2 0,2 - 14,0 131 157,1| 5 110,5 5.0
12,2 0,0 0,2 0,2 - 14,0 131 157,8 110,5 5,0
12,0 0,0 0,1 0,1 - 14,0 13,5 158,9 110,5 5.0
13,4 0,0 0,2 0,2 - 13,5 11,7 159,5| 5) 103,3 5,0
11,7 0,0 0,3 0,3 - 13,5 11,7 160,1 103,3 5.0
11,3 0,0 0,3 0,3 - 13,5 121 161,6 103,3 5.0
10,5 0,0 0,1 0,1 - 13,3 12,7 163,1 5) 107,0 5,0
11,9 0,0 0,1 0,1 - 13,3 12,7 164,9 107,0 5.0
15,3 0,0 0,1 0,1 - 13,3 13,2 167,5 107,0 5.0
13,6 0,0 0,2 0,2 -1 9 13,9 14,3 170,7| 5 1271 5,0
12,9 0,0 0,2 0,2 - 13,9 14,4 170,7 1271 5.0
lichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Eurosystem-Forderung/Verbindlich-
NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am keit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. — 3 Fur
Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-
der EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB noten. — 4 Quelle: EZB. — 5 Verénderungen Uberwiegend aufgrund der

zugeteilten Euro-Banknoten gemaB dem oben erwahnten Rechnungs-
legungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen

Neubewertung zum Quartalsende.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zZu- Buch- von zZu- zZu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt |sammen |kredite Banken sammen |kredite Banken insgesamt |sammen |sammen |kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2002 6394,2 17,9 2118,0 1769,1 1164,3 604,9 348,9 271,7 77,2 3340,2 3092,2 2505,8 2 240,8
2003 6432,0 17,3 2111,5 1732,0 1116,8 615,3 379,5 287,7 91,8 33332 3083,1 2497,4 2241,2
2004 6617,4 15,1 21743 1750,2 11229 627,3 424,2 306,3 117,9 3358,7 3083,4 2479,7 22238
2005 6859,4 15,3 2276,0 1762,5 11484 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 2226,3
2006 7154,4 16,4 2314,4 17186 11386 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 2241,9
2007 7592,4 17,8 2523,4 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 3487,3 3061,8 2556,0 2288,8
2008 7 892,7 17,8 2681,8 1990,2 1404,3 585,8 691,6 452,9 238,8 3638,2 3163,0 2686,9 23573
2009 7 436,1 17,2 2480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 3187,9 2692,9 2357,5
2010 8304,7 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 33029 2669,1 2354,7
2009 Dez. 7 436,1 17,2 2480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 3187,9 2692,9 2357,5
2010 Jan. 7 452,7 14,3 2 465,1 1806,6 12204 586,2 658,5 440,7 217,8 3655,8 3198,2 2695,9 2354,2
Febr. 7 449,5 14,2 2491,6 1830,8 1250,2 580,5 660,8 444,5 216,3 3645,2 3184,7 2682,5 2350,8
Marz 7454,6 14,4 2489,7 1832,0 1250,3 581,7 657,7 440,2 217,5 3633,9 3180,8 2673,6 2347,0
April 7570,0 14,0 2507,1 1843,7 1263,9 579,8 663,5 448,2 215,3 3688,9 3222,8 2711,0 2360,2
Mai 7 681,0 14,7 2593,2 1897,6 1326,4 571,2 695,6 480,6 215,0 3650,9 3211,1 2688,9 2364,6
Juni 7 641,3 14,2 25837 1899,5 13413 558,2 684,2 464,9 219,3 3664,0 3228,2 2685,0 2368,0
Juli 7 438,3 14,7 24579 17773 12345 542,8 680,6 473,5 207,1 3654,1 32194 2 680,5 2364,5
Aug. 7517,6 14,5 2489,7 17927 1252,0 540,6 697,1 488,6 208,4 3667,0 3229,6 26884 2373,2
Sept. 7 387,2 14,9 2447.4 1780,3 12454 535,0 667,0 460,9 206,1 3642,6 3209,0 2665,8 23539
Okt. 73975 15,2 2353,9 1759,6 1246,2 513,4 594,3 389,3 205,0 3758,9 3327,9 2675,0 2360,5
Nov. 7 508,4 14,8 2376,9 1776,3 1259,7 516,5 600,7 397,7 203,0 3804,8 3368,9 2704,7 23893
Dez. 8304,7 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 33029 2669,1 2354,7
2011 Jan. 8183,8 14,1 2322,8 17488 1239,7 509,1 573,9 374,7 199,2 3748,8 3322,9 2684,7 2356,7
Febr. 81423 14,5 2332,2 1751,5 12431 508,4 580,6 380,6 200,1 37453 3322,0 2697,7 23774
Marz 7 955,1 14,5 2294,6 17354 12338 501,6 559,2 363,4 195,8 3711,8 3293,5 2680,7 2358,7
April 7997,9 15,6 2270,7 1702,2 1203,3 498,8 568,6 371,7 196,9 3736,5 3307,8 2703,7 2360,9
Mai 8 045,9 15,5 2281,5 1702,0 1201,3 500,7 579,5 377,0 202,5 3714,4 3289,2 2694,7 2376,5
Juni 7 885,8 15,2 2 268,6 1696,4 1206,0 490,5 572,2 372,2 200,0 3690,4 3269,3 2681,2 2374,9
Juli 8001,0 15,2 2 258,5 1688,2 1202,0 486,2 570,2 372,7 197,6 3692,8 3270,6 26857 2379,2
Aug. 8 263,5 14,7 2337,8 1750,1 1265,2 484,9 587,7 390,3 197,4 3699,5 3279,0 2706,1 2403,3
Sept. 8489,4 15,4 2412,6 1831,2 1349,3 481,9 581,4 385,6 195,7 3708,6 32853 27135 2413,6
Veranderungen 3
2003 90,7 - 06| - 122| - 441| - 426| - 1,5 31,9 18,8 13,1 30,0 23,6 22,8 26,4
2004 209,7| - 21 71,6 24,0 10,9 13,1 47,6 17.1 30,5 44,0 174 - 04| - 13
2005 191,4 0,1 96,5 10,3 228 - 125 86,2 48,1 38,0 59,7 14,1 37,1 15,5
2006 353,9 1,1 81,2 0,5 280 - 276 80,8 19,5 61,3 55,9 1,5 32,5 13,2
2007 515,3 1,5 215,6 135,5 156,2| - 20,8 80,1 44,1 36,0 54,1 - 1,0 38,6 53,2
2008 3140 - 01 184,4 164,2 127,3 36,9 20,2 346 - 144 140,2 102,5 130,8 65,4
2009 - 4548| - 05| - 189,55 - 166,4| - 1821 158| - 232| - 25| - 207 17,3 38,2 16,9 6,5
2010 - 1351 - 07| - 906 3,0 583| - 553| - 936| - 785 - 151 77,5 1071 - 137 0,6
2010 Jan. - 88| - 29| - 174, - 81 08 - 89| - 93| - 9,4 0,1 16,6 11,3 39| - 1,7
Febr. - 72| - 0,2 25,8 24,0 296 - 5,6 1.8 34 - 1.7 - 128 - 147 - 144 - 4,5
Marz 4,9 0,3 0,5 26| - 03 29| - 21 - 4,4 23| - 25 12 - 45| - 32
April 1079 - 0,5 16,4 11,0 131 - 2,1 54 78| - 2,3 54,7 42,4 37,9 13,2
Mai 63,7 0,7 80,8 50,4 59,5 - 91 30,4 31,0 - 06| - 456 - 154| - 256 1,1
Juni - 505 - 06| - 11,2 0,7 138 - 131 - 1,9 - 16,1 4,2 1.1 156 - 53 2,0
Juli - 166,1 06| - 1181| - 1160 - 101,0/ - 150| - 21 99| - 19| - 32| - 45| - 05 0,4
Aug. 606 - 03 29,2 13,6 159 - 24 15,6 14,5 1,1 8,7 7.3 5,2 6,2
Sept. - 887 04| - 363 - 88 - 36| - 52| - 27,5| - 26,0] - 15| - 165} - 152 - 17,5 - 143
Okt. 20,7 04| - 726| - 09 17y - 26| - 77| - 707 - 09 100,9 102,9 1,7 9,2
Nov. 80,9 - 05 25,6 22,0 10,8 11,2 3,5 58| - 23 39,4 36,9 25,8 25,0
Dez. - 152,6 1,70 - 131 12,6 18,1 - 55| - 256| - 24,0 - 1.6 - 732} - 605| - 303 - 328
2011 Jan. - 1060 - 24| - 357| - 373| - 360| - 1,2 1,5 29| - 1,4 29,3 24,2 19,4 5.7
Febr. - 395 0,3 10,1 3,2 37| - 0,5 6,9 6,1 09 - 1.1 0,4 14,6 22,0
Marz - 167,6 00} - 31,8 - 108 - 82| - 26| - 209 - 16,2 - 48| - 297, - 258| - 145 - 164
April 63,2 1,2\ - 21,00 - 31,7 - 292| - 25 10,8 9,6 1,2 29,0 17,1 25,6 5.1
Mai 274 - 0,1 74| - 1.9 - 3,5 1.6 9,3 3,9 54| - 258| - 212 - 113 13,1
Juni - 1657 - 02} - 21,0 - 140 48| - 187 - 7.1 - 46 - 24| - 230, - 193} - 129| - 1,0
Juli 1048 - 00| - 106 - 79| - 38| - 41 - 26| - 04 - 23| - 07| - 1.3 2,2 2,0
Aug. 2630 - 0,5 80,7 69,9 71,0 - 1.1 10,8 10,9 - 0,0 1,0 1.9 14,1 17,8
Sept. 225,9 0,7 74,6 81,1 84,11 - 301 - 651 - 471 - 1,8 9,6 6,5 7,8 10,7
* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Siehe Tabelle V.2,
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt FuBnote 1. — 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch

IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen)
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DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
November 2011

IV. Banken

Euro-Wahrungsgebiet

Aktiva gegenuiber

dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter |Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zZu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2) [sammen |sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
265,0 586,4 448,5 137,9 248,0 125,0 63,6 123,0 25,5 97,5 738,1 589,2 179,9
256,2 585,6 439,6 146,1 250,2 133,5 62,7 116,6 25,9 90,7 806,4 645,6 163,6
255,9 603,8 423,0 180,8 275,3 140,6 61,9 134,7 25,7 109,0 897,8 730,4 171,4
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7
294,1 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 124,9 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4
329,6 476,1 342,8 133,4 475,1 348,1 172,1 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,0
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5
341,7 502,3 338,0 164,4 457,5 325,5 161,9 1321 23,7 108,3 1081,5 838,8 236,0
331,7 502,2 334,8 167,4 460,5 325,7 162,9 134,8 23,7 11,1 1072,7 832,8 225,9
326,6 507,3 335,5 171,8 453,1 319,6 162,7 133,5 22,3 111,2 1073,9 833,9 242,6
350,8 511,8 337,7 1741 466,1 332,9 175,7 133,1 22,0 111,2 1120,2 879,4 239,8
324,3 522,2 343,8 178,4 439,8 307,7 175,0 132,1 26,4 105,7 1167,0 923,7 255,2
317,0 543,2 349,1 194,1 435,8 303,1 172,8 132,7 24,2 108,5 11111 865,0 268,4
316,0 538,9 344,7 194,2 434,7 299,9 173,2 134,8 23,9 110,9 1048,9 810,6 262,7
315,2 541,2 344,9 196,3 437,4 303,0 173,4 134,4 23,8 110,5 1073,1 834,1 273,3
312,0 543,1 346,6 196,5 433,7 294,4 166,4 139,2 25,7 113,5 1020,8 787,3 261,6
314,6 652,9 350,9 302,0 431,0 289,7 162,6 141,3 25,8 115,5 1011,3 781,3 258,2
315,4 664,2 427,3 237,0 435,9 299,5 167,8 136,4 25,8 110,6 1043,4 810,3 268,5
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,0
328,0 638,2 421,7 216,5 425,9 287,9 159,8 138,0 26,2 11,8 1017,1 786,3 1081,0
320,2 624,3 410,1 214,2 423,3 285,7 158,2 137,6 26,3 111,3 1017,4 790,0 1033,0
322,1 612,8 399,4 213,4 418,3 282,2 157,2 136,2 26,4 109,7 978,6 748,1 955,6
342,8 604,1 388,4 215,7 428,7 291,9 165,1 136,8 26,4 110,4 1013,2 787,6 961,8
318,2 594,5 377,9 216,6 425,2 288,0 161,4 137,2 26,2 111,0 1028,3 796,9 1006,2
306,3 588,2 374,6 213,6 4211 287,2 161,2 133,9 25,9 108,0 984,4 753,6 927,1
306,5 584,9 374,5 210,4 422,3 283,5 161,6 138,8 31,3 107,5 986,6 757,8 10479
302,8 572,9 365,2 207,7 420,5 281,9 162,6 138,5 31,0 107,5 1004,6 779,9 1206,8
299,9 571.8 365,2 206,6 423,3 288,0 171,2 135,3 30,7 104,6 1011,7 786,7 13411
Veranderungen 3
- 3,6 08| - 8,7 9,6 6,4 13,1 26| - 68| - 08| - 6,0 115,4 97,7 - 420
0,9 17,8 - 17,0 34,9 26,6 8,2 3,1 18,4 0,0 18,4 111,0 100,2| - 147
21,7 - 230 - 143 - 8,6 45,5 27,4 2,2 18,2 4,6 13,5 57,2 31,3 - 222
193 - 31,0 - 186| - 124 54,5 59,6 209| - 52| - 13| - 3,8 205,8 165,7 9,8
- 146 - 396| - 293 - 103 55,1 73,7 41,5 - 186 00| - 186 223,0 136,7 21,1
65,4 - 283 - 169 - 115 37,7 42,2 40,3 - 4,5 1,6 - 6,1 - 401 - 7,5 29,7
10,5 21,3 - 5,1 26,4 - 209 - 20,9 - 71 0,0 - 3,9 3,9 - 1822 - 162,2 - 998
- 14,2 120,8 83,3 374 - 296| - 364 0,2 6,8 3,0 37/ - 749| - 619 - 464
5.6 73 2,8 4,5 53 15| - 1,0 3,8 0,2 3,6 6,1 64 - 11,2
- 10,0] - 02| - 3,2 ,0 1.8 - 0,9 0,3 270 - 0,0 27 - 173| - 138] - 2,7
- 1,3 5,7 0,7 5,0 - 3,7 - 4,2 - 0,4 0,5 - 1,4 2,0 3,1 - 1,2 3,7
24,7 4,5 2,2 2,3 12,3 12,7 12,7 - 04| - 0,4 0,0 40,7 40,7 - 3,4
- 26,7 10,2 6,0 42| - 302 - 289| - 33| - 1,4 44| - 57 13,9 15,0 13,9
- 7.3 20,9 5.2 157 - 44| - 49| - 2,5 05| - 0,3 08| - 621 - 643 12,3
- 09| - 40| - 41 0,1 13| - 1,0 2,5 23| - 0,2 250 - 391 - 336| - 6,1
- 1,0 2,1 0,0 2,0 1,4 1,7 - 08| - 03| - 01| - 0,2 12,4 13,0 10,6
- 3,1 2,2 1,9 04| - 13| - 66| - 4,5 5.3 2,0 33 - 240 - 21,2 - 123
2,5 91,2 4,6 86,6 - 20| - 42| - 33 2,1 0,1 20| - 34| - 05| - 4,6
0,7 11,1 76,1 - 650 2,6 7.7 3,2 - 51 - 0,1 - 5,0 7,5 6,7 8,9
2,5 - 30,2 - 88| - 214 - 127 - 9,3 - 26| - 34 - 1,0 - 2,4 - 12,7 - 9,0 - 555
13,7 4,8 3,5 1,3 5,1 - 04| - 3,6 5,5 1,4 4,0 52 2,4 - 1024
- 7,4 - 14,2 - 12,0 - 2,2 - 1,5 - 11 - 1,3 - 0,4 0,1 - 0,5 3,0 6,1 - 519
1,9 - 11,3 - 10,5 - 0,8 - 3,9 - 2,6 - 0,1 - 1,3 0,2 - 1,5 - 27,9 - 323 - 782
20,6 - 85| - 109 2,4 11,9 1,1 9,3 0,8 0,0 0,7 48,6 52,5 54
- 244 - 9,9 - 10,7 0,8 - 46| - 5,0 - 4,6 04| - 0,3 0,6 1,7 - 2,8 441
- 11,9 - 6,3 - 3,2 - 3,1 - 38 - 0,4 00} - 3,3 - 0,3 - 3,0 - 44 - 4M4,2 - 80,0
02| - 35| - 02| - 3,3 06| - 42| - 0,0 4,9 54| - 06| - 50/ - 2,6 121,1
- 3,7 - 122 - 9,3 - 2,9 - 0,9 - 1,3 11 0,5 - 0,1 0,5 23,7 26,9 158,0
- 291 - 1,31 - 011 - 1,2 3,1 6,3 871 - 321 - 02l - 3,0 7,8 7,0 133,1

von Ausgleichsforderungen.

— 3 Statistische Briche sind in den Ver-
anderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle I1,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kandigungsfrist
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 | féllig sammen |Jahren sammen |3 Monaten|sammen |fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2002 6394,2 1478,7 1236,2 242,4 2170,0 2034,9 574,8 884,9 279,3 575,3 472,9 87,4 8,1
2003 6432,0 1471,0 12294 241,6 2214,6 2086,9 622,1 874,5 248,0 590,3 500,8 81,8 9,3
2004 6617,4 1528,4 1270,8 257,6 2264,2 2 148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
2005 6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 2329,1 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7154,4 1637,7 1348,6 289,0 2449,2 2341,6 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 1193,3 477,9 555,4 446,0 75,1 19,6
2008 7 892,7 1827,7 1583,0 244,7 2798,2 26873 809,5 13427 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 1139,1 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,7 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1090,0 1109,4 303,7 618,2 512,5 68,4 19,3
2009 Dez. 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 Jan. 7 452,7 1596,8 1348,9 247,9 2826,3 2736,7 1025,2 1113,9 330,5 597,6 479,2 66,6 20,1
Febr. 7 449,5 1597,3 1361,7 235,6 28289 2736,7 1025,5 1108,4 323,8 602,9 485,1 69,6 20,4
Marz 7 454,6 1566,6 13287 237,9 28158 27250 1009,4 1110,9 3253 604,7 486,8 69,7 21,9
April 7 570,0 1599,7 1340,9 258,7 2 836,1 2737,0 1044,7 1087,5 301,4 604,8 488,8 77,9 27,3
Mai 7 681,0 1629,3 1356,0 273,3 2840,9 27491 1063,1 1081,1 299,5 605,0 490,8 69,1 21,9
Juni 7 641,3 1616,8 1365,8 251,0 28423 2750,9 1064,3 1082,1 299,7 604,4 491,5 69,5 22,3
Juli 7 438,3 1515,4 12441 271,3 2 840,1 2745,2 1061,3 10781 297,4 605,9 495,1 71,8 24,2
Aug. 7517,6 1534,6 1253,2 281,4 2 856,9 2756,0 1068,3 1081,9 298,3 605,8 496,8 70,4 22,5
Sept. 7 387,2 1482,4 12183 264,1 2850,5 27589 1069,7 1083,1 300,6 606,1 499,4 69,7 20,9
Okt. 7397,5 1517,9 12479 270,0 2872,8 2759,8 1071,3 1081,1 300,4 607,4 502,2 69,9 21,2
Nov. 7 508,4 1513,5 12458 267,7 2924,8 28021 1093,6 1098,6 295,5 609,9 504,2 76,3 25,7
Dez. 8304,7 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1090,0 1109,4 303,7 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 Jan. 8183,8 1489,1 12211 268,0 2937,6 2823,6 1099,8 1103,4 299,7 620,4 515,1 69,0 22,7
Febr. 81423 1472,6 1208,0 264,6 2930,8 2817,3 1083,9 1110,9 307,2 622,5 517,2 66,5 21,4
Marz 7 955,1 1454,6 1191,7 262,9 29283 2820,7 1085,9 1111,3 308,8 623,5 518,0 68,7 22,1
April 7997,9 1458,9 1183,6 275,3 2936,7 2830,9 1088,0 1120,7 319,2 622,3 517,6 71,9 25,7
Mai 8 045,9 1422,2 1163,9 258,3 2950,7 2841,8 1090,4 11315 330,2 619,9 515,3 71,3 25,1
Juni 7 885,8 1401,2 1158,5 242,6 2959,0 2844,9 1096,5 1130,7 330,2 617,7 513,4 73,4 26,6
Juli 8001,0 1398,0 1154,4 243,6 2 966,1 2853,8 1094,1 11431 342,8 616,5 512,2 72,9 25,0
Aug. 8263,5 14138 1163,7 250,1 2988,4 2873,6 1105,9 1152,7 351,5 615,0 510,8 75,6 25,5
Sept. 8489,4 1430,6 1176,1 254,6 3007,4 2884,0 1111,5 1159,1 361,4 613,4 509,7 80,7 28,3
Veranderungen 4
2003 90,7 38] - 3,3 7.1 44,7 50,3 488| - 136| - 316 15,1 28,0 - 3,8 1,4
2004 209,7 62,3 42,8 19,6 53,5 64,9 26,3 255 - 83 13,1 14,7 - 93] - 0,4
2005 191,4 32,8 26,9 5.8 65,0 75,5 69,4 73] - 69| - 1,2 29| - 8,0 0,5
2006 353,9 105,6 81,5 24,1 122,9 118,6 30,4 105,0 771 - 168| - 317 0,5 4,4
2007 515,3 148,3 134,8 13,5 185,1 177.3 24,6 183,9 167,8] - 31,1 - 4,4 13,6 5,6
2008 314,0 65,8 121,5| - 558 162,4 1731 38,8 154,6 1235 - 202} - 212| - 74 - 0,1
2009 - 454,8| - 2353 - 2245 - 108 31,9 43,9 2050 - 2204, - 2593 59,3 50,3 - 96| - 41
2010 - 1351 - 755 - 996 24,0 72,4 59,8 92,2 - 565 - 557 24,0 383| - 4,4 2,1
2010 Jan. - 8,8 53| - 7.9 13,2 7.4 4,8 269 - 253| - 260 3,2 4,7 2,4 2,3
Febr. - 7,2 3,6 12,0 - 83| - 59| - 04| - 01| - 56| - ,8 5.2 59| - 5.1 0,3
Marz 49| - 157 - 17,8 2,1 - 133 - 11,8 - 16,1 2,4 1,5 1.8 1,8 0,1 1,4
April 107,9 33,5 12,9 20,6 18,9 10,6 351 - 245 - 250 0,1 2,0 8,2 5.4
Mai 63,7 25,0 11,9 13,0 2,9 10,7 173 - 68| - 2,1 0,2 20| - 94| - 5.6
Juni - 505 - 140 87| - 227 0,8 1,5 1,6 05| - 03| - 0,6 0,6 0,2 0,3
Juli - 1661 - 944| - 116,0 21,6 - 08| - 46| - 22| - 38| - 2,2 1,5 3,6 2,6 2,0
Aug. 60,6 16,9 7,6 9,2 16,0 10,2 6,6 3,7 08| - 0,1 17| - 16| - 1,8
Sept. - 837| - 474 - 318 - 156| - 4,6 43 2,5 1,5 2,5 0,3 26| - 04| - 1,5
Okt. 20,7 36,7 30,4 6,3 22,5 1,0 18] - 22| - 0,1 1,3 2,7 0,3 0,4
Nov. 809| - 89| - 49| - 4,0 26,9 17,6 22,1 - 700 - 6,0 2,6 2,0 6,1 4,4
Dez. - 1526 - 161| - 46| - 115 1,6 159 - 3,2 10,6 8,0 8,5 86| - 78] - 5.6
2011 Jan. - 106,0] - 49| - 179 13,0 12,4 6,5 10,2 - 59| - 3,9 2,2 2,7 0,7 3,5
Febr. - 395/ - 162| - 131| - 30| - 67| - 61| - 128 4,6 4,6 2,1 21| - 25| - 1,4
Marz - 1676 - 161| - 152| - 09| - 1,8 4,0 2,5 0,6 1,7 1,0 0,8 2,4 0,8
April 63,2 6,6 - 6,9 13,5 9,4 10,8 3,6 9,3 10,4| - 2,1 - 1,3 3,3 3,7
Mai 274 - 392| - 21,2 - 181 13,1 10,1 1,9 10,7 10,8| - 24| - 23] - 07| - 0,7
Juni - 1657 - 209| - 53] - 156 8,5 33 62| - 07| - 00| - 21 - 1,9 2,1 1,5
Juli 1048 - 45| - 50 04 6,5 83| - 27 12,3 125 - 12| - 12| - o6 - 16
Aug. 263,0 16,8 12,6 4,2 17.1 19,9 11,8 9,6 88 - 1.6 - 1.4 - 2,7 0,4
Sept. 225,9 16,9 12,4 4,5 19,0 10,5 5.4 6,7 10,11 - 1,51 - 1,0 5.1 2,8
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Siehe Tabelle IV. 2,
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt FuBnote 1. — 2 Ohne Einlagen von Zentralregierungen. — 3 In Deutschland

IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) zéhlen  Bankschuldverschreibungen  mit  Laufzeit bis 2zu einem
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kundigungsfrist geschaften gegenuber
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- fund posi-
sammen |Jahren sammen 3 Monaten | gesamt staaten gebiet anteile 3) |gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen [tionen 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
74,6 9,9 4,7 3,6 47,7 45,6 33 36,7 1468,2 71,6 599,2 343,0 309,8
68,6 11,4 3,9 3,1 45,9 44,2 14,1 36,7 1486,9 131,3 567,8 340,2 300,8
59,8 9,8 33 2,7 43,8 41,4 14,8 31,5 1554,8 116,9 5771 329,3 317,2
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 1611,9 113,8 626,2 346,8 324,5
45,9 9.3 2,3 1,9 45,5 41,9 17.1 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7
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
49,5 24,9 2,4 1.8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 233,3 666,3 461,7 451,5
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
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,8 1289,9
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
44,0 15,5 2,5 2,0 23,0 21,3 68,2 12,2 1503,2 142,7 598,0 441,8 406,3
46,6 15,1 2,5 2,0 22,6 20,7 78,9 12,0 1496,5 140,1 608,5 441,6 385,9
45,2 13,6 2,6 2,0 21,1 20,4 79,8 11,6 1503,2 138,0 622,6 445,8 409,3
48,0 16,8 2,6 2,0 21,2 19,8 100,7 11,3 1501,9 132,1 672,6 448,0 399,8
44,5 13,9 2,6 2,1 22,7 20,6 101,4 11,3 1503,4 127,7 738,4 447,0 409,4
44,6 14,1 2,7 2,1 21,9 20,8 102,7 11,0 1487,2 111,3 705,4 443,4 432,6
449 13,1 2,7 2,1 23,0 19,6 92,2 10,7 1448,5 106,8 686,7 439,9 404,9
45,3 13,9 2,7 2,1 30,4 20,4 104,0 10,3 1457,6 111 701,7 438,1 414,3
46,2 14,8 2,7 2,1 21,9 20,7 95,9 10,2 1440,3 108,5 667,1 433,6 407,3
46,0 14,6 2,7 2,1 43,1 34,1 85,0 9,8 1407,4 87,7 657,4 440,1 407,1
47,8 15,5 2,7 2,2 46,3 41,3 109,0 9,8 1423,6 87,7 674,0 452,8 401,0
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,8 1289,9
43,5 13,7 2,8 2,2 45,0 37,1 74,5 9,9 1400,8 80,6 631,5 454,3 1186,1
42,3 14,3 2,8 2,2 47,0 37,8 93,2 9,8 1396,0 83,0 634,1 460,2 1145,7
43,8 16,3 2,9 2,3 38,9 36,2 78,9 10,0 13734 78,2 5755 460,7 10737
43,3 16,0 2,9 2,3 34,0 33,8 89,2 9,7 1364,1 76,2 605,0 456,8 1077,5
43,3 16,2 2,9 2,3 37,6 34,8 105,2 9,5 1368,4 77,2 605,4 460,7 1123,8
43,9 15,8 2,9 2,3 40,6 38,3 104,8 9,4 1360,1 74,2 556,5 449,5 1045,4
449 16,9 3,0 2,3 394 35,6 91,8 6,8 1357,0 77,3 560,3 453,2 1167,9
471 15,2 3,0 2,3 39,3 36,8 101,9 7,2 1352,8 79,4 604,9 458,7 13357
49,4 17,7 3,0 2,3 42,7 40,8 107,0 7,2 1352,5 76,2 644,6 459,3 1480,7
Veranderungen 4
- 4,4 20 - 08| - 04| - 18] - 1,4 10,7| - 0,5 49,6 - 2,2 49| - 3,3 - 194
- 83| - 14| - 06| - 04 - 21| - 2,8 08| - 5.2 732 - 148 21,7 - 105 14,0
- 7,7 - 04 - 09 - 07| - 2,5 - 3,0 4,7 0,2 39,1 - 9,5 22,0 14,4 13,3
- 39| - 03| - 01| - 0,2 39 31 - 33 0,3 34,4 21,7 32,4 27,9 33,7
8,0 13,0 00| - 01} - 58| - 43 81| - 3,4 20,3 48,7 48,8 42,9 65,1
- 7,4 0,7 01| - 00} - 33| - 3,2 36,1 - 122 - 338 504 - 0,0 39,2 56,6
- 56| - 7.6 0,1 02| - 24 - 0,8 19,4 - 50/ - 1049| - 873 - 955| - 0,1 - 652
- 68| - 5.8 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 16| - 1058 - 624 54,3 - 80| - 769
01| - 1,6 0,0 0,0 02| - 09| - 123 08| - 44| - 3,5 264 - 147 - 17,2
- 55| - 4,8 0,0 00} - 04| - 0,6 10,7 - 01| - 11,0] - 2,7 62| - 12| - 9,5
- 1.4 - 1,5 0,0 00| - 15| - 04 1,0 - 0,4 60| - 2,0 13,0 4,0 10,3
2,7 3,1 0,0 0,0 0,1 - 0,5 20,8| - 0,3 - 40| - 6,0 47,5 16| - 101
- 38| - 3,2 0,0 0,0 1,5 0,8 07| - 00| - 161| - 4,5 495 - 5.2 7,0
- 0,1 0,0 0,0 00} - 0,9 0,2 12| - 03| - 207 - 164| - 356| - 4,7 22,7
06| - 0,8 0,0 0,0 1.1 - 1,2 - 104) - 02| - 263 - 44| - 66| - 09| - 264
0,2 0,6 0,0 0,0 7,4 0,7 1,7 - 0,4 1,5 4,2 89| - 3,3 9,3
1,2 1.1 - 00| - 00| - 8,6 03] - 80| - 01| - 08| - 23] - 194 - 1.4 - 6,9
- 0,1 - 0,1 0,0 0,0 21,3 134, - 108| - 04 - 298| - 207 - 6,5 7.1 1.9
1,6 0,8 0,0 0,0 3,2 71 239| - 0,0 10,7 1,2 3,9 9,9 14,6
- 2,2 0,6 0,1 01} - 65| - 25| - 222 01| - 111} - 53] - 331 08| - 727
- 28| - 2,3 0,0 0,0 52| - 1.6 - 122 00| - 12| - 1,6 0,2 29| - 1031
- 1.1 0,6 0,0 0,0 1,9 0,7 188 - 0,1 - 1,6 2,4 4,1 6,2 - 441
1,6 2,1 0,0 00| - 8,1 - 1.6 - 143 0,2 - 124 - 3,7 - 534 2,3 - 721
- 04 - 0,2 0,0 00| - 47| - 2,3 10,4| - 0,3 - 1,50 - 1.9 36,7| - 2,3 4,2
- 0,0 0,1 0,0 0,0 3,6 1,0 159 - 02| - 34 09| - 5.8 2,4 44,7
06| - 0,4 0,0 0,0 3,0 35| - 03| - 01| - 154| - 37/ - 478 - 11,00 - 786
0,9 1,0 0,0 00} - 12| - 2,7 - 134 - 01| - 8,6 3,0 0,6 2,7 121,6
- 3,1 - 2,2 - 00} - 00| - 0,1 1.1 10,3 04 - 1,0 2,2 471 5,4 167,0
2,3 2,5 0,0 0,0 34 4,0 5.1 0,1 2110 - 0,8 39,71 - 1.9 144,9

Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht.

— a. Anm. * in Tabelle I1,1).

4 Statistische Bruche sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr |Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute  |summe 1) |banken insgesamt |kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1922| 80459 64,8| 2781,5| 2043,0 728,6] 39967 513,3 2695,1 0,8 746,8 148,4| 10545
1923 8094,0 71,9 27854| 20382 7355| 39888 513,6| 2706,3 0,7 727,0 146,9 1101,0
1923| 79336 81,9| 27293 1995,7 722,6| 39563 504,0|  2699,0 0,7 715,8 144,4 1021,8
1922| 8051,5 72,7\ 27300 20044 713,9| 39625 502,5| 27134 0,7 710,1 143,7 1142,5
1920 83138 79,1 2819,5| 2096,1 712,7|  3969,7 512,9| 27230 0,7 696,6 143,8 1301,7
19151 85389 9431 28903 21718 706,61 3974,7 518,41 27319 0,7 691,6 143,8 14358
Kreditbanken ©
288| 31337 31,5 974,3 868,7 103,4 1093,5 253,2 634,5 0,3 176,2 73,1 961,4
288 32822 44,7 1016,0 911,6 102,2 1086,6 249,5 637,5 0,4 173,6 73,0 1061,9
GroBbanken 7
4| 2138,1 15,8 581,4 522,4 57,4 542,8 165,6 252,2 0,2 96,0 65,5 932,6
4] 22323 30,3 577,0 518,9 56,5 526,8 157,8 252,4 0,3 91,4 6541 10328
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
171 770,1 13,4 241,2 195,7 44,9 484,3 67,5 339,5 0,1 | 76,9 6,7 24,4
171 816,5 12,2 279,2 233,8 44,7 493,7 71,4 342,1 0,1 79,5 6,7 24,7
Zweigstellen auslandischer Banken
13 225,5 2,2 151,7 150,6 1,1 | 66,4 20,1 42,9 0,0 3,3| 0,9 4,4
13 233,4 2,1 159,8 158,9 1,0 66,1 20,3 42,9 0,0 2,7 0,9 4,4
Landesbanken
10 1385,1 9,8 514,9 379,3 131,6 652,2 107,0 410,9 0,1 | 128,3 17,6 190,5
10 1440,5 12,7 535,0 399,7 130,8 662,7 116,1 414,0 0,1 127,1 17,6 212,5
Sparkassen
428 1078,2 20,6 246,8 92,1 153,4 775,7 58,8 611,8 0,1 | 104,9 17,4 17,7
428 1079,2 20,1 245,2 91,8 151,5 7781 60,5 612,9 0,1 104,5 17,4 18,3
Genossenschaftliche Zentralbanken
2 | 277,0 0,7 162,8 126,1 36,6 61,7 14,5 19,5 0,0 26,7 14,9 37,0
2 285,3 0,9 169,2 131,9 37,3 60,9 14,1 20,0 0,0 26,3 14,9 39,3
Kreditgenossenschaften
1133 713,0 14,6 185,8 70,4 114,2 483,0 31,8 385,4 o,1| 65,6 11,6 18,0
1128 713,3 14,2 183,8 68,6 113,4 485,7 33,0 386,5 0,1 66,0 11,6 18,0
Realkreditinstitute
18 616,7 0,7 173,0 98,4 74,2 423,3 17,8 309,5 - | 96,0 1,2 | 18,6
18 615,7 0,3 175,2 101,3 73,5 420,0 16,0 308,6 - 95,4 1,2 18,8
Bausparkassen
23 196,6 0,1 58,2 40,8 17,4 130,2 1,6| 114,3 ) | 14,3 0,4 7,8
23 197,3 0,1 59,3 42,0 17,3 129,7 1,6 114,6 13,5 0,4 7,8
Banken mit Sonderaufgaben
18 913,5 1,2 503,7 420,3 82,0 350,1 28,1 236,9 - | 84,7 7,6 50,8
18 925,4 1,1 506,6 424,8 80,6 351,0 27,6 237,7 - 85,1 7,6 59,1
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
152 925,0 13,1 367,3 313,4 52,2 425,9 67,2 269,3 0,1 86,1 6,1 | 112,6
153 980,7 11,9 409,8 355,7 52,5 431,8 74,2 270,3 0,1 84,4 6,1 121,1
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
39 699,5 10,9 215,6 162,8 51,1 359,5 47,1 226,4 0,1 | 82,9 53 108,2
40 747,3 9,7 249,9 196,8 51,5 365,7 53,9 227,4 0,1 81,7 5.2 116,7

* Fur den Zeitraum bis Dezember 1998 werden im Abschnitt IV (mit
Ausnahme der Tabelle IV. 1) Aktiva und Passiva der Banken (ohne Bauspar-
kassen) in Deutschland gezeigt, ab Januar 1999 Aktiva und Passiva der Mone-
taren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht enthalten sind Aktiva und
Passiva der Auslandsfilialen sowie der - ebenfalls zu den MFIs zdhlenden -
Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fur die Abgrenzung der Positionen
siehe Anm. zur Tabelle IV.3. — 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung

24*

des Bilanzrechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw.
Passivpositionen" ab dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanz-
instrumente des Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e
Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m. § 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Dar-
stellung der Handelsbestandsderivate finden Sie im Statistischen Beiheft
zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den Tabellen I.1 bis 1.3. — 2 Fur
.Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. — 3 In
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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: Ruck-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fur |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen |allgemeine|Passiv-
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr |uber aus Kundi- Spar- im Bank- posi-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt|gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1)
Alle Bankengruppen
1909,1 397,8 1511,3 3181,0 1232,8 383,4 816,6 151,7 632,4 525,5 115,7 1428,0 392,2 1135,6
1871,7 393,2 1478,4 32121 12355 412,6 816,2 168,7 630,0 523,2 117,8 1436,0 392,4 1181,9
11,6 3733 1438,3 3210,1 1226,1 422,3 815,1 161,3 627,8 521,2 118,8 1417,7 391,2 1103,1
810,5 370,7 1439,8 3206,0 12334 410,7 815,7 146,8 626,5 519,9 119,7 1418,0 391,4 1225,6
1868,7 379,8 1488,9 3240,5 12411 432,8 821,4 160,9 624,9 518,4 120,4 1418,2 392,7 1393,7
1921,5 437,8 1483,7 32683 1261,9 443,2 819,2 162,9 623,3 517.4 120,7 14183 392,9 1537,9
Kreditbanken ®
| 748,4 253,2 495,2 1108,3 561,9 187,7 203,0 87,4 124,9 97,2 30,8 194,8 130,7 951,4
781,3 290,1 491,1 11241 572,7 192,8 202,9 87,2 124,5 96,6 31,2 190,2 130,8 1055,9
GroBbanken 7
| 458,1 177.8 280,2 539,3 260,7 107,8 87,0 81,6 73,6 69,4 10,1 158,3 80,0 902,4
451,7 192,6 259,2 542,3 260,3 112,2 86,0 81,8 73,2 69,0 10,5 153,0 80,0 1005,4
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 144,3 41,8 102,5 504,9 262,2 72,0 99,7 5,8 51,2 27,8 19,7 36,5 43,4 41,0
176,1 67,9 108,2 517,3 273,2 72,6 100,5 53 51,2 27,6 19,8 37.2 43,4 42,5
Zweigstellen auslandischer Banken
| 146,0 33,5 112,5 64,2 39,0 7.9 16,3 - | 0,0 0,0 1,0 - | 7.3 8,0
153,4 29,6 123,8 64,5 39,2 7.9 16,5 - 0,0 0,0 0,9 0,1 7.4 8,1
Landesbanken
| 359,5 52,4 307,0 386,7 93,8 110,0 167,5 57,7 14,1 10,8 1,3 | 367,4 64,5 206,9
370,7 64,7 306,0 401,0 105,0 114,0 166,7 60,3 14,0 10,7 1.4 367,8 64,6 236,5
Sparkassen
| 178,3 171 161,2 755,9 328,1 48,1 15,6 1,0| 299,0 247,5 65,0 22,6 63,9 57,5
179,0 19,7 159,3 754,5 327,3 48,4 15,6 0,8 298,4 247,4 64,9 22,2 63,9 59,7
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 134,1 28,4 105,7 37,7 9,5 12,5 13,5 4,3 - | - | 2,3 55,7 13,0 36,5
137,5 29,3 108,2 41,1 11,7 13,7 13,5 7,2 - - 2,3 53,8 13,0 39,8
Kreditgenossenschaften
| 100,7 59 94,8 512,8 227,2 49,2 30,2 - | 186,2 162,2 20,0 21,2 44,4 33,9
100,5 6,9 93,5 512,1 226,2 49,9 30,1 - 185,9 162,0 20,0 20,8 44,5 35,4
Realkreditinstitute
| 160,2 6,6 153,6 200,4 11,3 13,5 175,4 3,9| 0,3 0,3 -| 213,3 19,3 23,5
165,6 8,4 157,2 199,7 11,7 13,5 174,2 33 0,3 0,3 - 206,4 19,3 24,6
Bausparkassen
| 25,3 1,8| 23,5 139,8 0,4 0,9 137,2 —| 0,4 0,3 1,0 5,6 8,3 17,6
25,2 1.5 23,7 140,2 0,4 0,9 137,6 - 0,4 0,3 1,0 5,6 8,3 18,0
Banken mit Sonderaufgaben
| 162,2 14,4 147,9 98,8 8,9 10,8 79.1 6,6 - | - | - | 537,6 48,6 66,4
161,8 17,2 144,6 95,5 6,8 10,1 78,6 4,0 - - - 551,5 48,6 68,0
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
| 267,0 80,8 186,3 4211 216,3 79,7 90,3 27,0 19,6 19,4 15,2 66,7 44,8 125,4
309,9 109,1 200,7 428,4 223,5 79,4 90,8 30,2 19,4 19,3 15,3 63,4 44,9 134,1
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 121,0 47,2 73,8 356,9 177,3 71,8 74,0 27,0 19,5 19,3 14,2 66,7 37,5 117,4
156,5 79,6 76,9 363,9 184,3 71,5 74,3 30,2 19,4 19,2 14,3 63,3 37,5 126,1
den Termineinlagen enthalten. — 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. —
Anm. 2. — 5 Einschl. bérsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuld- 8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheits-
verschreibungen; ohne nicht borsenfahige Inhaberschuld- besitz auslandischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger)
verschreibungen. — 6 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen ~Zweigstellen ausléandischer Banken”. — 9 Ausgliederung der in anderen
~GroBbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken” und Bankengruppen enthaltenen rechtlich selbstandigen Banken (MFls) im Mehr-
~Zweigstellen auslandischer Banken”. — 7 Deutsche Bank AG, Dresdner heitsbesitz auslandischer Banken.

Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals
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IV. Banken

3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentber dem Inland *

Mrd €
Kredite an inldndische Banken (MFIs) 2) 3) Kredite an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFls) 3) 6)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten |Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- |Wert- Nach- Geldmarkt- |papiere
Mdunzen in|Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von |von
Eurowah- |Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen 1) |bank insgesamt |kredite Wechsel 4) |Banken Banken kredite 5) |insgesamt |kredite Wechsel 4) |banken banken 7)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
14,2 56,3 1676,0 1078,9 0,0 5.6 591,5 2,8 30141 26994 4,8 4,4 301,5
17,5 45,6 1691,3 1112,3 0,0 7,8 571,2 2,7 2997,2 2685,0 41 3,3 301,9
17,0 46,7 1643,9 1064,0 0,0 8,8 5710 2,3 2995,6 2677,0 3,7 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7,4 592,9 21 3001,3 2644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 2,1 29951 26327 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1,9 3000,7 2630,3 1,9 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 29757 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 1298,1 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 2698,9 1,2 31 367,9
16,9 78,9 1711,5 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 3220,9 27704 0,8 27,9 421,8
13,6 66,4 1754,8 1195,3 - 26,5 533,0 1,9 3140,8 2697,2 0,7 2,0 440,9
14,2 57,5 1817,8 1267,0 - 26,5 524,3 1,9 3130,1 2707,8 0,6 2,5 419,2
13,7 116,1 1761,1 12232 0,0 26,5 511,4 1,9 3147,5 2716,5 0,6 8,1 422,4
14,3 66,8 1688,7 1165,6 - 26,4 496,7 1,8 3139,7 2708,6 0,6 9,9 420,6
13,9 66,8 1704,5 1183,5 - 27,1 493,9 1,8 3150,2 2717,5 0,6 9,2 423,0
14,2 74,1 1685,0 1169,5 - 24,5 491,1 1,9 3129,7 2699,9 0,6 8,9 420,3
14,7 64,4 1674,2 1180,2 - 6,9 4871 1.8 3249,0 2710,7 0,6 28,2 509,4
14,0 57,6 1697,3 1200,6 - 8,6 488,1 1,8 3290,2 2815,9 0,6 26,1 447,6
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1,8 3220,9 27704 0,8 27,9 421,8
13,6 54,0 16731 1183,9 - 7.9 481,3 1,7 3241,2 27777 0,7 29,2 433,6
13,6 61,7 1668,2 1179,5 - 9,4 479,3 1,7 3240,3 2786,9 0,7 29,4 423,4
14,0 67,0 1646,6 1164,7 - 7,7 474,2 1,7 32117 2757,5 0,6 24,6 429,0
15,1 49,1 1630,9 1152,3 - 5,4 473,2 1,7 3226,5 27487 0,6 25,6 451,6
14,6 56,4 1623,7 1143,2 - 5,7 474,8 1,7 3209,4 27538 0,5 23,7 431,3
14,4 66,6 1607,5 1137,4 - 52 465,0 1,7 3191,7 27489 0,5 21,6 420,7
14,5 57,5 1610,1 1144,0 - 5.1 460,9 1,6 31931 27531 0,5 18,7 420,7
14,0 64,1 1665,1 1200,6 - 53 459,2 1,7 3201,3 2768,0 0,5 16,7 416,2
14,7 78,8 17315 1270,1 - 6,0 455,4 1,7 3207,5 2778,2 0,6 14,5 414,2
Veranderungen *
+ 3,3 - 10,7 + 150 + 33,1 + 0,0 + 23| - 203 - 02| - 192 - 180 - 08 - 11 + 1,7
- 05 + 11 - 47,2) - 482 + 0,0 + 1,00 + 0,1 - 03] + 0,1 - 8,0 - 04 + 03| + 9,3
- 21 - 55| + 359| + 15,1 + 0,0 - 14| + 221 - 02 + 3,3 - 350 - 10 + 11 + 39,2
+ 0,2 + 67| + 84| + 210 - 00 - 08| - 119 - 00| - 67 - 118 - 03 02| + 66
+ 09 + 15| - 36| + 245 - 0,0 + 26| - 306 - 02 - 124| - 203 - 05 - 04| + 8,8
+ 15 + 152 + 1148| + 137,6 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04 - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394| + 1259 + 90,1 + 0,0 + 30,6| + 5,2 - 08| + 920| + 473 - 04 + 1,8 + 433
- 05 - 236 - 147,2) - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257 - 11,2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193| + 61,5 + 0,0 - 240| - 568 - 03| + 1305| + 787 + 00 + 238| + 280
- 04| - 231| + 348 + 365 -l - o7| - 11 - 00| + 421 + 155 - o1| - 11 + 27,7
+ 07 - 89| + 630 + 717 - - 00| - 87 - 00| - 107] + 105 - 00 + 05| - 21,8
- 05 + 586| - 567 - 437 + 0,0 - 04| - 126 + 00| + 175 + 87 - 00 + 550 + 33
+ 0,5 - 493| - 692| - 544 - 0,0 - 0,1 - 14,7 - 0,1 - 78| - 7,8 + 0,1 + 16| - 1,7
- 03 - 00| + 158 + 17,9 - + 07| - 28 -1 + 105 + 88 - 00 - 07| + 24
+ 0,3 + 74| - 195| - 14,0 - - 27| - 2,8 + 00/ - 206| - 17,6 - 01 - 02| - 2,7
+ 04 - 98| - 108| + 10,7 - - 175 - 40 - 00| + 1201 + 11,7 + 01 + 193 + 891
- 0,6 - 68| + 231 + 204 - + 1,7 + 11 - 00| + 411 + 105,0 - 00 - 21 - 61,8
+ 2,0 + 220 - 107, - 49 - - 1.1 - 46 + 00| - 641] - 454 + 0,2 + 1.8 - 207
- 24 - 256 - 132 - 114 - + 05| - 2,2 - 0,1 + 203| + 7.3 - 01 + 1.3 + 11,8
- 01 + 77| - 49| - 44 - + 1,50 - 20 - - 09| + 92 - 00 + 02| - 10,2
+ 04 + 53| - 21,6 - 148 - - 1.7 - 5.1 + 00 - 286 - 294 - 01 - 47| + 5,6
+ 11 - 178 - 157 - 124 - - 23| - 0,9 + 00| + 148| - 8,8 + 0,0 + 09| + 227
- 05 + 72| - 73| - 9,1 - + 03| + 1,6 - 00 - 171 + 5,1 - 01 - 191 - 203
- 03 + 10,3| - 16,2 - 58 - - 05| - 9,8 + 00| - 175| - 4,7 - 0,0 - 21 - 10,7
+ 0,2 - 91 + 26| + 66 - - 00| - 40 - 00| + 1.4 + 42 + 0,0 - 28| + 00
- 05 + 66| + 623| + 638 - + 02| - 1,7 + 0,0 + 07| + 7.3 - 0,0 - 21 - 4,6
+ 06 + 1471 + 663 + 695 - + 071 - 3,8 - 001 + 6,21 + 102 + 01 - 2,2 - 1.9
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Bruche sind in den Veranderungen aus- verbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechsel-

geschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Bis Dezember 1998: inlandische Noten und Munzen. — 2 Bis
Dezember 1998 ohne Kredite an inlandische Bausparkassen. — 3 Bis
Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; siehe auch Anm.5. — 4 Bis
Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossaments-

26%*

bestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 5 Ab 1999 nicht mehr
in die Kredite bzw. Einlagen einbezogen; siehe auch Anm.3. — 6 Bis
Dezember 1998 einschl. Kredite an inlandische Bausparkassen. — 7 Ohne
Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen;
sieche auch Anm. 8. — 8 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch
von Ausgleichsforderungen. — 9 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namens-
schuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht borsenfahigen
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) 9) 10) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFlIs) 3) 15)
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 8) kredite 5) |nehmen insgesamt| 11) 12) 12) 13) 14) kredite 5) |insgesamt|lagen 11) |13) 16) lagen 17) |briefe 18) |kredite 5)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
4,0 57,0 95,9 1204,9 123,1 1081,6 0,3 27,2 2034,0 526,4 827,0 574,5 106,0 43,3
3,0 54,8 119,0| 12440 127,6| 1116,2 0,2 256| 20859 575.6 830,6 575.3 104,4 42,1
2,0 56,8 109,2 1229,6 116,8 11126 0,2 27,8 2 140,3 624,0 825,7 590,3 100,3 40,5
1,0 61,8 99,6 12712 119,7 1151,4 0,1 30,3] 22000 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7
- 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
- 53,0 106,3 1348,2 1254 12227 0,0 223| 23946 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8
- 51,1 109,4 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 11254 555,4 118,4 36,4
- 47,2 11,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3
- 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
- 33,7 96,8| 12379 135,3 1102,6 0,0 13,8 2936,6 11044 11171 618,2 96,9 37,5
- 42,8 98,6 1340,4 140,3 1200,1 0,0 36,1 2852,0 1070,3 1077,0 604,8 99,9 42,7
- 42,8 97,8| 13555 139,6| 12159 0,0 371 2867,5| 10896 10731 605,1 99,7 42,7
- 42,5 97,61 13652 140,1 1225,0 0,0 36,8] 28675 1090,5 10731 604,4 99,5 42,4
- 42,3 96,1 12433 134,7 1108,6 0,0 356| 28511 1084,9 1061,3 605,9 98,9 42,2
- 42,3 95,6 12525 138,9 1113,7 0,0 35,9 2873,4 1094,7 1074,2 605,9 98,7 42,2
- 42,1 95,3 1217,8 138,6| 10791 0,0 35,1 2867,2| 10833 1079,4 606,1 98,4 42,1
- 42,0 95,1 1247,7 137,0 1110,7 0,0 34,9 28723 1091,1 1075,1 607,4 98,6 42,0
- 41,7 95,3 1245,6 150,1 1095,5 0,0 35,1 29461 11296 1110,2 610,0 96,3 42,0
- 33,7 96,8 12379 135,3 1102,6 0,0 13,8 2936,6 1104,4 11171 618,2 96,9 37,5
- 33,5 98,4 1220,9 148,0 10729 0,0 13,7 2928,6 11259 1085,0 620,4 97,2 37,3
- 33,5 98,2 1207,7 135,8 1071,9 0,0 13,7 2942,8 1121,6 1100,7 622,5 98,0 37,4
- 333 98,3 1191,5 126,6| 1064,8 0,0 13,7| 29305 11121 1096,6 623,5 98,3 37,2
- 331 98,2 1183,6 132,1 1051,5 0,0 13,5| 2948,4| 11271 1099,2 622,3 99,8 37,0
- 33,0 96,7 1164,0 119,8 10441 0,0 13,6 2976,6 11257 1129,3 619,9 101,7 37,0
- 33,0 94,7 1158,5 120,1 10384 0,0 13,6/ 2980,6| 11237 1136,4 617,8 102,7 36,7
- 32,7 94,8| 11544 122,41 10319 0,0 13,3| 2976,5 1130,6| 11258 616,6 103,5 36,6
- 32,7 949| 1163,0 123,3 1039,7 0,0 13,5/ 3007,6] 11392 11491 615,0 104,2 36,7
- 32,7 99| 11757 133,01 10426 0,0 13,51 30263 1151,3] 11573 613,5 104,3 36,7
Veranderungen *
- 10 - 21 + 24,2 + 379 + 1.7] + 36,3 - 01 - 15| + 51,7 + 484 + 41| + 08 - 16 - 11
- 10 + 2,1 - 98| - 56| - 95| + 3,9 + 0,0 + 24| + 540| + 484| - 48] + 15,1 - 438 - 1.2
- 11 + 3,0 - 96| + 43| + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244 + 259| + 131 - 15 + 1,2
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 0,0 - 35| + 766| + 70,7 + 124 1,2 - 54 - 12
- - 37 - 22| + 790] + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180 + 300| + 977, - 168 + 7.2 - 41
- - 23 + 3,1 + 1320 - 3,3] + 1353 - 00 - 23| + 181,171 + 31,6/ + 160,5] - 31,1 + 20,1 - 2,0
- - 54 + 7.8 + 1243] + 23,0| + 101,3 - 00 - 36| + 2076) + 543| + 1566 - 202 + 17,0 - 13
- - 4,2 + 07| - 2254| - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597| + 211,4| - 1793] + 593 - 31,6 -0,
- - 2,1 - 92| - 968| + 223| - 1191 - 00 - 02| + 774 + 760 - 189| + 240 - 37 - 17
- - 0,1 - 01| + 136| + 109 + 2,7 - 00 + 00| + 320| + 303| + 22| + 0,1 - 06 - 0,0
- - 0,0 - 09| + 151, - 07| + 158 - 00 + 10| + 154 + 193| - 39| + 02 - 02 - 00
- - 03 - 02| + 97| + 05| + 9,1 + 00 - 03| + 00| + 1.4 05| - 0,6 - 03 - 03
- - 0,1 - 14| - 1186 - 51 - 1135 + 0,0 - 12| - 164| - 56| - 11,8] + 1.5 - 05 - 0,2
- - 0,1 - 05| + 92| + 41| + 5,1 - 00 + 03| + 17,6 + 98| + 82| - 0,1 - 03 - 0,0
- - 02 - 03| - 347, - 02| - 345 - 00 - 08| - 62| - 114 + 52| + 03 - 02 - 0,1
- - 0,1 - 02| + 299| - 1,7) + 31,5 + 0,0 - 02| + 49| + 79| - 45| + 1.3 + 0.2 - 0,1
- - 01 + 02| - 21 + 131| - 152 - 00 + 04| + 503 + 393 + 82| + 26 + 03 - 0,0
- - 01 + 16| - 72) - 148| + 76 + 00 + 02| - 94, - 255/ + 69| + 85 + 06 - 03
- - 0.2 + 16| - 17,01 + 12,7 - 298 - 00 - 01| - 81| + 216 - 321 + 2,2 + 03 - 0.2
- + 0,0 - 02| - 134| - 122| - 1.2 + 0,0 + 00| + 142 - 44| + 157| + 2,1 + 08 + 0,0
- - 0.2 + 01| - 163| - 92| - 7,0 - 00 - 00| - 123| - 95| - 43| + 1,0 + 05 - 0.2
- - 02 - 01| - 79 + 54| - 133 - 00 - 01| + 179) + 159 + 30 - 21 + 10 - 0,1
- - 0,0 - 15| - 196| - 122| - 7.4 + 0,0 + 01| + 283| - 1,4 + 30,1 - 2,4 + 19 - 0,1
- - 0,1 - 20| - 55 + 03| - 57 + 00 + 00| + 40} - 20| + 70} - 21 + 1,0 - 03
- - 03 + 01| - 38 + 26/ - 64 + 00 - 03| - 44, + 66| - 106 - 12 + 08 - 01
- + 0,0 + 02| + 14| + 1.1 + 10,3 - + 01| + 310 + 85| + 234| - 1.6 + 07 + 0,1
- - - 00| + 1261 + 9,71 + 2,9 - 00 + 011 + 1871 + 11,8] + 84| - 1,5 + 0,0 - 0,1
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Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. —
10 Bis Dezember 1998 ohne Verbindlichkeiten gegeniber inlandischen
Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 11 Bis Dezember 1998 einschl.
Termingelder bis unter 1 Monat. — 12 Einschl. Verbindlichkeiten aus geld-
politischen Geschaften mit der Bundesbank. — 13 Bis Dezember 1998 ohne
Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 14 Eigene Akzepte und Solawechsel
im Umlauf und bis Dezember 1998 zuzuglich Indossamentsverbindlichkeiten

aus rediskontierten Wechseln. — 15 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlich-
keiten gegenuber inlandischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. —
16 Seit Einbeziehung der Bausparkassen Januar 1999 einschl. Bauspar-
einlagen; siehe dazu Tab. IV.12. — 17 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 16. — 18 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenfahigen Inhaber-
schuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausldndische Banken (MFls) 2) Kredite an ausldndische Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel 3) borsen- Buchkredite, Wechsel 3) wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige |Wert-
Munzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere |papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zZu- kurz- lang- von von Treuhand- zZu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen 1) |insgesamt|sammen | fristig fristig Banken |Banken kredite 4) |insgesamt|sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
0,4 596,1 521,7 383,7 138,0 0,8 73,6 3,5 570,3 347,2 99,7 247,5 5,2 217,9
0,3 690,6 615,3 468,0 147,2 0,9 74,4 2,7 558,8 332,6 92,6 240,0 9,3 216,9
0,3 769,6 675,8 515,7 160,1 1.5 92,3 1,6 576,3 344,8 110,9 233,9 6,0 225,4
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1,5 629,5 362,5 136,6 225,9 10,9 256,1
02| 10388 860,0 648,5 211,5 58 173,0 1,5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
04| 12669| 10032 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 348,9
03| 14335| 11059 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
03| 1446,6| 11316 767,2 364,3 15,6 299,5 1.9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
03| 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,4 1307,0 1019,7 681,4 338,3 4,6 282,8 3,0 852,3 505,3 143,7 361,7 11,4 335,6
0,5 1356,5 10739 725,7 348,3 6,6 276,0 3,0 854,4 531,2 156,2 375,0 10,6 312,7
04| 13011 1019,9 678,6 341,2 6,1 2751 3,0 832,7 506,4 134,6 371,8 11,5 314,9
04| 12599 988,7 678,4 310,3 3,5 267,6 2,9 813,6 492,1 130,7 361,4 12,3 309,2
05| 12934| 1020,2 708,5 311,7 3,8 269,5 2,8 821,9 499,5 135,0 364,5 11,0 311,5
06| 12343 965,4 666,0 299,4 2,6 266,3 2,7 796,0 474,6 119,2 3554 12,9 308,4
06| 11591 892,5 604,4 288,1 31 263,4 2,7 786,3 466,0 115,9 350,1 15,3 304,9
08| 1176,9 913,0 619,6 293,5 2,2 261,7 2,7 810,4 488,1 129,5 358,6 11,5 310,8
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
05| 11511 888,7 609,2 279,5 2,8 259,6 1.8 774,8 458,0 114,9 343,2 13,9 302,9
09| 11579 894,3 612,9 281,5 2,0 261,5 1.8 773,2 460,3 118,3 3421 12,9 300,0
0,5 1108,8 848,0 571,0 277,0 2,0 258,7 1.8 757.3 446,7 110,0 336,7 13,7 296,9
0,5 1150,6 890,7 615,6 275,1 4,5 255,3 1.8 770,2 459,8 129,8 330,1 15,2 295,1
0,8 1161,7 895,0 618,3 276,8 6,0 260,7 1,8 779,4 466,3 132,2 334,0 17,5 295,7
0,9 1121,8 858,3 581,3 277,0 58 257,6 1,8 764,6 454,2 122,1 332,1 15,2 295,1
07| 11199 860,5 578,8 281,7 6,5 252,9 1,8 769,4 463,0 122,5 340,5 171 289,4
07| 11544 895,5 608,5 287,0 5.4 253,5 1.8 768,4 468,0 130,3 337,7 19,9 280,4
08| 11588 901,8 608,3 293,5 5.8 251,1 1.8 767,2 472,3 127,5 344,8 17,5 277,4
Veranderungen *
- 01| + 1203| + 1180| + 994 + 18,6 + 01 + 2.2 - 09| + 21,2 + 12,7 - 04 + 13,2 + 46 + 39
- 01| + 1038| + 846| + 652 + 19,3 + 0,6 + 18,7 - 04| + 463 + 35,1 + 24,0 + 11,0 - 2,7 + 13,9
- 01| + 1283| + 894| + 953 - 59 + 1,3 + 37,6 - 01| + 658 + 29,5 + 31,7 - 22 + 51 + 31,1
+ 00| + 127,3| + 789| + 263 + 52,6 + 29 + 45,4 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1.8 + 54,0
+ 01| + 2383| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 07| + 814 + 51,6 + 25,9 + 25,8 - 1.8 + 31,5
- 00| + 190,3| + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 167,7 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 53,3
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 21 - 13,7 - 00| + 43 + 45,1 - 31,9 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00| - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 10,3 - 18,4 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 3,3 - 25,7
+ 01| - 1415| - 116,2| - 473 - 68,9 - 48 - 20,4 - 02| - 620 - 245 - 12,6 - 11,9 + 0,4 - 38,0
- 01| + 349| + 363| + 394 - 31 - 03 - 11 - 00| + 230 + 24,0 + 23,5 + 0,5 + 03 - 13
+ 01| + 306| + 358| + 345 + 1,2 + 2,0 - 71 + 00| - 183 + 10,2 + 88 + 1,4 - 0,8 - 27,7
- 01| - 599| - 581| - 49,0 - 92 - 11 - 06 - 00| - 248 - 27,2 - 245 - 27 + 09 + 15
+ 00| - 269 - 175 + 69 - 24,5 - 25 - 68 - 01| - 50 - 26 - 1,0 - 16 + 09 - 33
+ 01| + 258| + 241| + 263 - 22 + 0,2 + 15 - 02| + 1,2 + 1,6 + 0,7 + 09 - 1.4 + 1,0
+ 01| - 408| - 376| - 331 - 45 - 10 - 22 - 00| - 9,1 - 10,7 - 125 + 1,8 + 2,0 - 04
- 01| - 71,3| - 691| - 596 - 95 + 05 - 27 - 00| - 6,0 - 55 - 26 - 29 + 2,4 - 29
+ 02| + 25| + 59| + 7.6 - 17 - 10 - 24 + 00| + 9,9 + 10,1 + 11,0 - 09 - 3,8 + 35
- 03| - 17,5\ - 151 - 9,1 - 59 - 02 - 22 - 00| - 314 - 223 - 16,2 - 6,1 - 1.4 - 77
+ 00| + 29| + 16| + 45 - 29 + 07 + 05 + 00| + 63 + 10 + 32 - 22 + 38 + 15
+ 04| + 82| + 70| + 44 + 2,6 - 08 + 2,0 - 00| - 01 + 35 + 37 - 02 - 10 - 26
- 04| - 427| - 396| - 383 - 14 + 00 - 32 - 00 9,6 - 85 - 71 - 14 + 09 2,0
+ 00| + 501 + 506| + 489 + 17 + 25 - 30 - 00| + 208 + 19,7 + 21,2 - 15 + 15 - 04
+ 04| + 28| - 37| - 17 - 20 + 15 + 5,0 - 00| + 20 + 04 + 09 - 05 + 23 - 07
+ 00| - 384| - 352| - 362 + 09 - 02 - 30 + 00| - 132 - 10,8 - 98 - 10 - 22 - 02
- 01| - 73| - 30| - 51 + 2,1 + 0,7 - 50 + 00| + 04 + 53 - 04| + 56 + 19 - 68
- 01| + 307 + 31,1 + 285 + 2,7 - 11 + 0,7 + 00| + 1,8 + 74 + 82 - 08 + 2,8 - 84
+ 011 - 98 - 731 - 380 + 07 + 05 - 30 -1 - 133 - 57 - 51 - 06 - 25 - 52
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Veranderungen aus- merkt. — 1 Bis Dezember 1998: Noten und Minzen in Fremdwahrung. —

geschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im

folgenden Monatsbericht erscheinen,

28%*

werden nicht besonders ange-

2 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; siehe auch Anm. 4. — 3 Bis
Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuztglich Indossamentsver-
bindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand
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V.

Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) 2) von ausldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
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 4) |nehmen 5) |insgesamt|lagen 6) |men7) fristig 7) | fristig kredite 4) |insgesamt|lagen 6) |men 7) fristig 7) | fristig kredite 4)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
13,8 47,6 622,7 91,9 530,8 434,5 96,3 1,4 350,6 34,0 316,6 97,6 219,0 53
15,6 44,8 614,2 101,6 512,7 410,4 102,3 1.1 319,2 33,5 285,7 87,0 198,7 4,5
11,6 41,4 590,7 95,1 495,6 387,7 107,9 0,4 307,3 32,2 275,1 102,4 172,7 3,6
9,8 39,3 603,3 87,0 516,2 403,2 113,0 0,5 311,2 36,6 274,7 123,4 151,2 0,8
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
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1.5
5.7 48,3 7389 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 3031 76,0 2271 122,3 104,8 3,1
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5
321 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 781 138,2 73,7 64,5 1,9
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 226,5 84,8 141,7 76,7 64,9 1,5
32,9 49,9 750,2 270,8 479,3 345,4 134,0 0,1 266,4 11,4 155,0 88,8 66,2 1,8
339 49,9 815,8 311,0 504,8 367,4 137,4 0,1 271,2 116,0 155,2 88,7 66,5 1,7
33,6 55,9 780,1 331,9 448,2 310,4 137,8 0,1 254,3 110,3 1441 77,7 66,4 1.7
32,4 49,9 779,1 311,8 467,3 336,6 130,7 0,1 260,8 112,2 148,6 82,4 66,2 1,7
32,9 51,5 803,7 324,2 479,5 347,2 132,3 0,1 267,5 114,7 152,8 87,3 65,6 1.8
32,2 51,2 756,4 293,5 462,9 330,4 132,5 0,1 254,5 104,3 150,1 85,6 64,6 1,7
321 51,5 749,1 301,7 447,5 316,9 130,6 0,1 264,2 108,4 155,8 87,5 68,4 1.7
32,5 52,5 758,3 314,2 4441 311,8 132,3 0,1 271,5 114,3 1571 86,9 70,2 1.7
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 226,5 84,8 141,7 76,7 64,9 1,5
15,6 51,0 738,6 284,0 454,6 321,6 133,0 0,1 245,0 110,5 134,5 70,3 64,2 1.5
15,6 50,0 735,9 282,3 453,7 321,0 132,7 0,1 244.,5 110,1 134,3 72,2 62,1 1.5
15,6 50,2 695,8 253,9 441,9 310,5 131,4 0,1 219,8 90,3 129,4 68,6 60,8 1.5
15,5 50,2 725,6 265,7 459,8 329,8 130,0 0,1 232,6 105,7 126,9 68,0 58,9 1,5
15,5 50,2 707,7 273,4 434,3 303,4 130,9 0,1 235,5 109,8 125,7 66,2 59,4 1,4
15,4 49,7 653,1 253,2 399,9 2741 125,7 0,1 229,5 102,4 127,0 66,5 60,5 1,5
15,3 49,0 656,1 248,3 407,8 279,8 128,0 0,1 229,5 102,8 126,7 66,2 60,5 1,5
15,4 48,8 705,7 256,5 449,2 3211 128,1 0,1 232,9 101,9 131,0 66,0 65,0 1.4
15,5 48,9 745,9 304,7 4411 312,8 128,4 0,1 242,0 110,6 131,4 65,9 65,5 1,4
Veranderungen *
+ 17 + 16| + 227 + 146 + 81| - 1.3 + 94 - 03 + 46 + 08 + 38 - 46 + 84 - 09
- 07 - 1,9 + 57 - 20| + 77| - 2,4 + 10,0 - 0,0 + 4,5 + 04 + 4,1 + 20,6 - 16,5 + 1,9
+ 0,7 - 1,51 + 198 - 61| + 259| + 211 + 4,8 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7.6 + 22,8 - 15,2 - 03
+ 08 - 35| + 286 + 12,61 + 16,0 + 4,9 + 11,1 + 0,1 - 49 + 23,9 - 28,8 - 77 - 211 + 0,4
- 51 + 13,8| + 56,2 + 683 - 121 - 137 + 1,6 - 0.2 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0.2
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740 - 83 - 0,1 + 4,6 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6
0,7 - 3,1} - 50,1 + 52,2 - 102,3| - 120,7 + 18,5 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 28,5 - 194 - 91 - 06
- 32 + 01| - 81,4 - 21| - 793 - 575 - 21,7 - 0,2 - 335 - 133 - 20,1 - 17,0 - 31 - 0,6
+ 02 + 14| + 796 + 42,01 + 375| + 381 - 06 - 01 - 27 + 6,0 - 87 - 33 - 55 - 04
+ 0,1 + 05| + 464 - 83| + 546| + 548 - 0,1 - + 29,5 + 18,8 + 10,7 + 11,7 - 10 - 0,0
+ 1,0 - 1,01 + 52,5 + 36,3| + 16,2 + 151 + 1,1 - 0,0 + 0,2 + 28 - 26 - 19 - 08 - 0,0
- 03 + 57| - 378 + 205 - 583| - 581 - 01 - 0,0 - 17,8 - 60 - 11,8 - 14 - 04 - 00
- 11 - 58| + 9,2 - 16,6 + 257| + 311 - 54 - 0,0 + 99 + 3,3 + 6,6 + 6,0 + 06 + 0,0
+ 05 + 15| + 194 + 10,6 + 87! + 8,0 + 0,7 - 00 + 4,9 + 19 + 3,0 + 41 - 11 + 0,0
- 08 - 0,1} - 341 - 26,2 - 79 - 103 + 24 - 0,0 - 91 - 90 - 0,1 - 0,1 - 00 - 0,1
- 0,0 + 03| - 4,5 + 91| - 136 - 121 - 15 - + 10,6 + 4,3 + 6,3 + 24 + 4,0 + 0,1
+ 04 + 08| - 23 + 85| - 108| - 106 - 02 - 00 + 33 + 47 - 14 - 22 + 08 - 0,0
- 02 - 36| - 123 - 538 + 416 + 394 + 21 - 00 - 43,6 - 282 - 153 - 97 - 56 - 02
- 01 + 23| + 10 + 264| - 255| - 256 + 01 - 00 + 19,7 + 26,0 - 64 - 59 - 05 - 0,0
+ 00 - 101 - 11 - 1.2 + 01| + 03 - 02 - 00 - 01 - 02 + 01 + 20 - 19 + 0,0
- 00 + 02| - 355 - 267 - 88| - 84 - 03 - 0,0 - 232 - 19,2 - 40 - 31 - 09 - 0,0
- 00 + 01| + 359 + 140 + 21,8| + 235 - 1.7 - + 14,6 + 16,1 - 15 - 00 - 14 + 0,0
+ 0,0 - 01| - 233 + 58| - 290| - 289 - 01 - 0,0 + 11 + 33 - 23 - 24 + 0,1 - 0,0
- 01 - 04| - 535 - 198| - 337| - 289 - 48 - 0,0 - 57 - 72 + 15 + 04 + 1,2 + 0,1
- 01 - 08| - 01 - 59| + 59| + 43 + 1,6 + 0,0 - 09 + 00 - 09 - 07 - 03 - 01
+ 0,1 - 0,1] + 490 + 87| + 403| + 398 + 0,6 - 0,0 - 14 - 07 - 07 - 00 - 07 - 0,1
+ 0,1 - o011 + 309 + 45,0 - 140| - 124 - 16 - 0,0 + 6,2 + 7,5 - 13 - 10 - 03 + 0,0
vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 nicht mehr in die kapital. — 6 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis unter

Kredite bzw. Einlagen einbezogen; siehe auch Anm. 2. — 5 Bis Dezember
1998 einschl. den Auslandsfilialen zur Verfugung gestelltes Betriebs-

1 Monat. — 7 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat.
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IV. Banken

5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFIs)™®

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt 1) 2) an Unternehmen und Privatpersonen 1) | an 6ffentliche Haushalte an Unter-
mit |ohne bérsen-
borsenfahige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite |Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zZu-
forderungen insgesamt sammen Wechsel 3) 4) | papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
30141 2704,2 387,9 356,7 355,2 1,5 31,2 28,2 2,9 2626,2 2070,2
2997,2 2689,1 365,4 331,9 331,0 1,0 33,5 31,1 2,4 2631,8 2079,7
2995,6 2680,6 355,2 315,0 313,4 1,6 40,2 38,4 1,8 2640,4 2096,1
3001,3 2 646,7 320,9 283,8 283,0 0,8 37.1 35,3 1.8 2 680,4 2114,2
2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1.8 2685,4 21413
3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1.4 2697,6 2181,8
29757 2649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2 644,6 21683
30711 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 2257,8
3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 2752,8 2299,7
3220,9 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
3140,8 2697,9 358,7 311,7 311,5 0,3 46,9 45,2 1,7 2782,2 23189
3130,1 2708,4 361,7 310,6 310,3 0,2 51.1 48,8 2,3 2768,4 22988
31475 27171 376,1 313,2 312,9 0,3 63,0 55,2 7.8 27714 2292,6
3139,7 2709,3 366,0 305,7 305,4 0,3 60,4 50,8 9,6 27737 2296,5
3150,2 27181 367,2 309,8 309,6 0,2 57,3 48,4 9,0 27831 2300,7
3129,7 27004 351,1 293,4 293,2 0,2 57,8 49,0 8,8 27785 2294,8
3249,0 2711,4 378,0 297,5 297,2 0,3 80,5 52,5 28,0 2871,0 2300,2
3290,2 2816,5 470,8 318,0 317,7 0,3 152,8 126,9 25,9 2819,5 2309,5
3220,9 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2 305,6
3241,2 2778,4 440,2 290,4 290,2 0,2 149,8 120,8 29,0 2801,1 23141
3240,3 27876 446,4 308,5 308,2 0,3 137,9 108,8 29,1 2794,0 2309,0
32117 2758,1 415,7 292,7 292,4 0,3 123,1 98,7 24,4 2796,0 2307,8
3226,5 27493 409,8 295,8 295,5 0,4 114,0 88,8 25,2 2 816,7 2328,1
32094 2754,3 405,8 305,2 304,8 0,4 100,6 77,2 23,3 2803,6 23113
3191,7 2749,4 404,1 307,1 306,6 0,5 97,0 75,9 21,1 2787,6 2 298,0
31931 27536 399,4 305,8 305,4 0,4 93,6 75,3 18,4 2793,7 2303,9
32013 27685 399,9 318,2 317,8 0,5 81,7 65,5 16,2 2801,4 2311,9
3207,5 27788 406,2 326,3 325,8 0,5 79.9 65,9 14,0 2801,3 2311,2
Veranderungen *
- 19,2 - 18,8 - 234 - 257 - 252 - 05 + 2,3 + 29 - 0,6 + 4,3 + 7.6
+ 0,1 - 8,4 - 10,0 - 167 - 175 + 09| + 6,7 + 73| - 06/ + 101 + 160
+ 33 - 36,0 - 317 - 30,5 - 297 - 08 - 1,2 - 32 + 1,9 + 35,0 + 15,6
- 6,7 - 12,1 - 115 - 10,6 - 104 - 02 0,9 - 0,9 + 0,0 4,8 + 26,8
- 12,4 - 20,8 - 1 - 45 - 44 - 00 - 2,7 - 23 - 0,4 - 5.2 + 23,6
- 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 31,7 - 0,2 - 3,9 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 7.1
+ 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 1,8 + 6,3 + 63 - 0,0 + 48,9 + 83,4
+ 25,7 - 11,6 - 26,1 - 315 - 30,0 - 15 + 5,5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
+ 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 0,1 + 103,8 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
+ 42,1 + 15,5 + 9,7 + 8,9 + 8,9 - 00 + 0,9 + 2,0 - 1.1 + 32,3 + 28,6
- 10,7 + 10,5 + 3,0 - 1,2 - 1.1 - 00 + 4,2 + 3,6 + 0,6 - 13,7 - 20,0
+ 17,5 + 8,7 + 12,5 + 0,7 + 0,7 + 0,0 + 11,8 + 6,3 + 55 + 5,0 - 4,3
- 7.8 - 7.8 - 103 - 75 - 75 + 0,0 - 2,8 - 44 + 1,6 + 2,4 + 3,9
+ 10,5 + 8,8 + 0,6 + 3,6 + 3,7 - 01 - 3,0 - 2,4 - 0,6 + 9,9 + 4,8
- 20,6 - 17,7 - 134 - 138 - 138 - 00 + 0,4 + 06 - 0,2 - 7,2 - 8,6
+ 120,1 + 1,7 + 26,9 + 41 + 4,0 + 0,1 + 22,7 + 3,5 + 19,2 + 93,3 + 6,0
+ 41,1 + 1050 + 92,7 + 203 + 20,3 - 00 + 72,3 + 744 - 2,1 - 51,5 + 93
- 64,1 - 45,2 - 428 - 349 - 348 - 01 - 7.9 - 9,7 + 1.8 - 21,3 + 1,3
+ 20,3 + 7,2 + 12,2 + 73 + 7,3 + 0,0 + 4,8 + 3,5 + 1,3 + 8,1 + 8,5
- 0,9 + 9,1 + 6,2 + 18,6 + 18,6 + 0,1 - 12,4 - 125 + 0,1 - 7.1 - 51
- 28,6 - 29,5 - 307 - 159 - 159 + 0,0 - 14,8 - 101 - 4,8 + 2,1 - 1,2
+ 14,8 - 8,8 - 59 + 32 + 31 + 0,1 - 9,1 - 99 + 0,8 + 20,7 + 20,3
- 17.1 + 5,0 - 4,1 + 9,3 + 9,3 - - 13,4 - 11,6 - 1.9 - 131 - 16,8
- 17,5 - 4,7 - 1.4 + 21 + 20 + 0,1 - 3,6 - 1.3 - 2,3 - 16,1 - 13,3
+ 1.4 + 4,2 - 47 - 1.3 - 1.2 - 01 - 3,4 - 06 - 2,7 + 6,1 + 5.9
+ 0,7 + 7.3 + 0,3 + 124 + 12,3 + 0,1 - 12,0 - 9,8 - 2,2 + 0,3 + 0,5
+ 6,2 + 10,3 + 6,3 + 8,0 + 8,0 + 0,0 - 1.7 + 0,5 - 2,2 - 0,1 - 0,7
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Bruche sind in den Veranderungen aus- kassen. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; siehe auch

geschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen,
merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inléandische Bauspar-
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werden nicht besonders ange-

Anm. 8. — 3 Bis Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich
Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem
Wechselbestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999
einschl. geringer Betrage mittelfristiger Wechselserien. — 5 Ab 1999
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Kredite 2) 5)
nehmen und Privatpersonen 1) 2) an 6ffentliche Haushalte 2)
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- |zu- zu- mittel- lang- Wertpa- forde- Treuhand-
sammen fristig 6) fristig 7) papiere 5 |kredite 8) |sammen sammen fristig 6) fristig 7) piere 5)9)  |rungen 10) |kredite 8)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1880,5 1911 1689,4 189,7 48,9 556,0 440,3 25,6 414,6 11,8 4,0 8,0
1909,8 193,5 1716,3 169,9 47,3 552,1 4171 27,4 389,7 132,0 3,0 7.5
1927,7 195,0 17328 168,3 49,9 544,3 401,0 34,6 366,4 141,3 2,0 7.0
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177.5 1,0 6,5
1953,4 194,7 1758,8 187,9 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5
19727 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,4 31,7 326,6 157,4 - 4,8
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 132,1 - 4,5
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1
2048,7 237,7 1811,0 270,1 38,7 463,3 292,5 30,9 261,6 170,8 - 4,1
2054,3 237,6 1816,7 244,6 38,6 469,6 295,0 31,4 263,6 174,6 - 41
2 055,1 237,2 1817,9 237,5 38,4 478,8 293,9 31,3 262,6 184,9 - 4,1
2059,1 237,2 1821,9 2373 38,3 477,2 294,0 31,9 262,1 183,3 - 4,1
2 063,6 236,7 1826,9 237,2 38,3 482,3 296,5 33,9 262,6 185,8 - 4,0
2060,7 236,2 1824,5 234,2 38,1 483,7 297,6 34,0 263,6 186,1 - 4,0
2063,2 236,9 1826,3 237,0 38,0 570,8 298,4 34,7 263,7 272,4 - 4,0
2071,6 2385 1833,1 237,9 37,8 510,0 300,3 35,7 264,6 209,6 - 3,9
2 070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1
2 066,5 237,0 1829,6 247,6 30,5 486,9 301,0 37,2 263,8 186,0 - 3,0
2069,2 236,8 18325 239,8 30,5 485,0 301,3 37,9 263,4 183,6 - 3,0
2066,3 238,6 1827,6 241,5 30,3 488,2 300,7 38,2 262,5 187,5 - 3,0
2 065,4 236,2 1829,2 262,7 30,1 488,6 299,6 38,6 261,1 189,0 - 3,0
2071,7 237,7 18339 239,6 30,1 492,3 300,6 38,8 261,8 191,7 - 3,0
2068,2 234,6 1833,6 229,8 30,0 489,5 298,7 39,0 259,7 190,9 - 2,9
2073,7 235,8 1838,0 230,2 29,7 489,7 299,2 39,7 259,5 190,5 - 2,9
2085,5 244,8 1840,8 226,4 29,8 489,5 299,7 40,0 259,8 189,8 - 2,9
2087,9 245,2 1842,7 223,3 29,8 490,1 299,2 39,8 259,4 190,9 - 2,9
Veranderungen *
+ 26,6 - 21 + 287 - 190 - 16| - 34 - 231 + 1,0 - 241 + 20,7 - 10 - 05
+ 17,9 + 0.2 + 17,8 - 1,9 + 2,6 - 5,9 - 16,1 + 49 - 21,0 + 11,2 - 1,0 - 05
+ 10,7 + 0.2 + 10,5 + 49 + 3,6 + 19,4 - 138 - 09 - 129 + 343 - 1.1 - 0,6
+ 12,5 + 1,7 + 10,8 + 14,3 - 30 - 22,1 - 134 + 09 - 14,2 7.7 - 1,0 - 20
+ 2,3 + 02| + 2,2 + 21,2 - 39| - 288 - 164 - 14 - 150 - 124 - + 03
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 167 - 22| - 363 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - - 01
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 2,3 - 20,8 - 11,4 - - 01
+ 235 + 17,3] + 6,3 + 131 - 39| + 152 7,6 + 25 - 10,2 + 22,8 - - 02
+ 18,6 - 40| + 226 - 38 - 17| + 352 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03
+ 4,4 + 02| + 4,2 24,2 - 01 + 3,7 + 03 + 05 - 02 + 35 - - 00
+ 5,5 - 01 + 5,6 - 25,6 - 00 + 6,3 + 25 + 04 + 20 + 3,8 - - 00
+ 2,7 + 06| + 2,1 - 70 - 03| + 9,3 - 10 - 04 - 06 + 10,3 - - 00
+ 41 + 00| + 4,1 - 02 - 01 - 1,4 + 00 + 06 - 06 - 15 - - 00
+ 5,0 - 03 + 53 - 02 - 00 + 51 + 25 + 20 + 05 + 25 - - 00
- 5,6 - 05 - 5,1 - 30 - 0,2 + 1.4 + 1.1 + 0,0 + 1,0 + 03 - - 00
+ 3,2 + 07 + 2,5 + 28 - 01 + 87,3 + 1,0 + 08 + 0,2 + 86,3 - - 00
+ 83 + 16| + 6,8 + 1,0 - 00| - 608 + 1,9 + 1,0 + 1,0 - 62,8 - - 00
- 1,5 - 03] - 1,2 + 28 - 00| - 226 + 09 + 04 + 05 - 235 - - 00
- 3,5 - 12 - 2,3 + 12,0 - 02| - 0,4 - 03 + 11 - 13 - 02 - - 00
+ 2,7 - 02 + 2,9 - 78 + 0,0 - 2,0 + 04 + 07 - 04 - 23 - - 00
- 2,9 + 12 - 4,2 + 17 - 02| + 3,2 - 06 + 03 - 09 + 38 - - 00
- 0,9 - 24| + 1,5 + 21,2 - 02| + 0,4 - 11 + 03 - 15 + 15 - - 00
+ 6,3 + 1.6 + 4,6 - 23,0 - 00 + 3,7 + 1,0 + 0.2 + 08 + 2,7 - + 0,0
- 3,4 - 31 - 0,3 - 98 - 01 - 2,8 - 20 + 02 - 21 - 08 - - 00
+ 55 + 1.1 + 4,4 + 04 - 03 + 0,2 + 05 + 07 - 02 - 04 - - 00
+ 4,3 + 16 + 2,8 - 38 + 0,1 - 0,2 + 05 + 02 + 03 - 07 - - 00
+ 23 + 04| + 1,9 - 30 + 00l + 06 - 05 - 02 - 03 + 1,1 - - 00

Aufgliederung der Wertpapierkredite in mittel- und langfristig nicht mehr
moglich. — 6 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder Kundigungsfrist von uber
1 Jahr bis unter 4 Jahre, ab 1999: Giber 1 Jahr bis 5 Jahre einschl. — 7 Bis
Dezember 1998: Laufzeit oder Kiindigungsfrist von 4 Jahren und dartber,

ab 1999: von Uber 5 Jahren. — 8 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite einbe-
zogen; siehe auch Anm. 2. — 9 Ohne Schuldverschreibungen aus dem Um-
tausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 10. — 10 Einschl. Schuld-

verschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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Zeit

2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2010

2011

2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2010

2011

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
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IV. Banken

6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inléndische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche »

Mrd €

Kredite an inldndische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)

darunter:
Kredite fur den Wohnungsbau |Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasser-
versor- Finan-
gung, Handel; |Land- zierungs-
Ent- Instand- |und institu-
Hypo- sorgung, haltung |Forst- Verkehr |tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, |MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei |Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den |Verarbei- |von Kraft- und richten-  |rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen  |Bau- fahr- Aqua- tber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | sticke nungsbau |zusammen | nungsbau | Gewerbe |und Erden|gewerbe |zeugen kultur mittlung |nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2009 2357,6 1155,1 1094,7 905,0 189,7 13271 301,4 145,8 68,5 63,2 1221 36,4 74,7 165,2
2010 Sept. 2353,9 1151,9 1096,6 905,8 190,8 1320,0 300,2 138,1 73,0 63,4 120,1 40,5 78,1 160,6
Dez. 2352,9 1153,8 1101,6 907,8 193,8 1317,2 302,4 134,1 75,5 61,7 120,3 40,3 78,8 157,5
2011 Méarz 2358,7 1150,4 1098,9 906,8 192,1 1325,0 300,5 138,0 76,9 61,8 121,8 40,5 77,3 161,1
Juni 2374,9 1163,7 1102,8 909,3 193,4 1337,2 301,3 1371 78,9 60,7 121,6 41,6 77,0 173,6
Sept. 24137 1166,2 1108,3 911,8 196,5 1367,2 302,1 134,7 81,3 60,9 125,6 42,6 79,2 196,6
Kurzfristige Kredite
2009 306,3 - 8,4 - 8,4 266,9 4,5 36,3 6,0 14,2 39,7 3,0 71 90,7
2010 Sept. 293,3 - 8,1 - 8,1 252,6 4,0 34,8 5,2 14,6 39,0 3,7 7.3 82,7
Dez. 282,9 - 7,7 - 7,7 243,2 3,8 32,2 5,2 13,2 39,4 3,0 6,6 78,9
2011 Marz 292,5 - 7,7 - 7.7 253,3 3,9 36,8 5,3 13,7 41,2 3.3 7.1 81,8
Juni 306,7 - 7,7 - 7,7 267,0 4,0 38,1 5.8 13,5 41,5 3,7 7.1 93,9
Sept. 325,8 - 7.9 - 7.9 286,0 4.1 36,6 6,3 13,2 43,8 38 7,0 112,8
Mittelfristige Kredite
2009 242,7 - 32,4 - 324 173,9 11,8 32,6 4,8 9,0 13,9 3,7 13,6 25,5
2010 Sept. 236,2 - 33,0 - 33,0 167,8 11,9 28,2 5.0 9,3 13,3 4,1 13,1 27,7
Dez. 238,1 - 32,8 - 32,8 169,1 11,4 27,5 5,2 9,2 13,4 3,9 12,9 29,0
2011 Marz 238,6 - 32,6 - 32,6 169,9 1,1 27,7 5.3 9,0 13,7 3,8 12,3 30,3
Juni 234,7 - 33,2 - 33,2 165,8 11,4 26,4 53 8,7 13,7 3,9 11,8 30,7
Sept. 245,2 - 335 - 335 173,4 1,1 26,6 5.6 9,2 15,2 4.1 11,9 34,1
Langfristige Kredite
2009 1808,6 1155,1 1053,9 905,0 148,9 886,4 285,1 76,9 57,7 40,0 68,5 29,8 54,0 49,0
2010 Sept. 1824,5 1151,9 1055,6 905,8 149,8 899,7 284,3 751 62,8 39,5 67,7 32,7 57,7 50,2
Dez. 1831,8 11538 1061,1 907,8 153,4 904,9 287,1 74,5 65,1 39,3 67,6 334 59,3 49,6
2011 Marz 1827,6 1150,4 1058,7 906,8 151,9 901,8 285,4 73,6 66,3 39,0 66,9 334 57,9 49,0
Juni 1833,6 1163,7 1061,8 909,3 152,4 904,4 285,9 72,6 67,8 38,5 66,4 34,0 58,1 48,9
Sept. 1842,7 1166,2 1066,9 911,8 155,1 907,9 286,9 71,5 69,4 38,5 66,6 34,7 60,3 49,7
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2010 3.Vj. - 141 + 23| + 51| + 36| + 15 195 + 11| - 42| + 07| - 08] - 05 09| - 34| - 11,2
4.Vj. - 04 + 36| + 42| + 36| + 05 - 28/ + 07| - 39 + 24 - 17, + 03| - 03| + 07| - 31
2011 1.Vj. + 63| - 19| - 1,8 - 01| - 17| + 82| - 09| + 39 + 14| + 01| + 15| + 03| - 15| + 3,8
2.Vj. + 164| + 33| + 40| + 22| + 1.8 + 12,2 + 1.1 - 09| + 20| - 09| - 02| + 1,00 - 03] + 125
3.Vj. + 31,2 401 + 54| + 291 + 251 + 2451 + 071 - 3,001 + 231 - 021 + 28| + 091 + 20l + 21,0
Kurzfristige Kredite
2010 3.Vj. - 177 -1 + 02 -1 + 02| - 178 o1 - 174 - 12y - o4 + 02| - 02| - 06| - 104
4.Vj. - 105 -1 - 04 - 04 - 94 - 02| - 26) + 00} - 14, + 03| - 07, - 07, - 38
2011 1.Vj. + 10,0 - - 0,0 - - 00| + 106| + 01| + 46| + 01| + 06| + 1.8 + 03| + 05| + 3,6
2.Vj. + 144 -1 + 0,1 -1 + 01| + 137 + 01| + 1.3 + 06| - 02| + 03| + 04| - 00/ + 121
3.Vj. + 19,1 -1 + 0,2 -1 + 021 + 189l + 011 - 1,31 + 051 - 031 + 231 + 011 - 011 + 187
Mittelfristige Kredite
2010 3.Vj. - 08 -1 + 05 -1+ o5 - %74 + 01| - 09| - 02| + 01| - 03] + 03] - 04| + 09
4.Vj. + 19 -1 - 02 -\ - 02, + 14 - 05 - 07, + 02| - 01, + 01 - 02 - 02| + 13
2011 1.Vj. - 0,1 - - 0,3 - - 03| + 01| - 03| + 02| + 01| - 02| + 03| - 01| - 06| + 0,7
2.Vj. - 38 -1+ 07 -+ 07, - 40 + 02| - 12| - o011 - 03} + 00/ + 00| - 05/ + 04
3.Vj. + 3,1 -1 + 0,3 -1 + 031 + 21 - 02l - 061 + 031 + 011 + 041 + 02l - 0,0l + 1.7
Langfristige Kredite
2010 3.Vj. + 44| + 23| + 43| + 36| + 08| + 00| + 10| - 17| + 21| - 05| - 04| + 08| - 2,51 - 1,6
4.Vj. + 81| + 36| + 47| + 36| + 1.1 + 53| + 1.4 - 07| + 22| - 02| - 01| + 06| + 1.5 - 0,6
2011 1.Vj. - 36| - 191 - 1,51 - 01| - 14| - 25| - 07| - 09| + 1.2 - 03| - 07| + 00| - 1,3 - 0,4
2.Vj. + 58| + 33| + 32| + 22| + 1,00 + 26| + 07 - 09| + 1.5 - 04] - 05| + 06| + 02| - 0,1
3.Vj. + 911 + 401 + 491 + 291 + 20l + 3501 + 08I - 111 + 1.6l + o000 + 02/ + 071 + 221 + 05

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bauspar-
kassen nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Bruche sind in
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den Verédnderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten
Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nach-
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tragliche Korrekturen, die

im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden

nicht besonders angemerkt. — 1 Ohne Treuhandkredite. — 2 Einschl. Einzel-

kaufleute. — 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fur den Woh-
nungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt worden sind.
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IV. Banken
Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges |Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fur den
unter- gesell- stlcks- 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
651,2 181,2 46,5 170,5 378,9 54,3 1017,5 790,0 227,5 142,0 15,8 13,0 3,3| 2009
646,2 176,8 46,8 176,4 381,2 54,4 1020,8 792,9 228,0 154,0 14,7 13,1 3,5| 2010 Sept.
649,0 178,5 46,8 175,8 380,4 53,5 1022,4 795,7 226,7 155,0 13,9 13,3 3,5 Dez.
647,6 175,8 47,0 178,7 378,2 53,9 1020,3 794,9 225,4 155,1 13,7 13,5 3,5| 2011 Marz
646,7 178,3 44,6 177,9 379,5 53,6 1024,2 798,0 226,2 145,7 13,9 13,6 3,5 Juni
646,4 177,9 44,5 178,3 381,8 52,8 1033,1 802,7 230,3 149,0 14,0 13,4 3,5 Sept.
Kurzfristige Kredite
69,9 11,1 12,1 14,6 333 83 38,7 4,0 34,7 3,0 15,8 0,7 0,0/ 2009
65,3 9,9 11,6 14,3 33,1 8,5 40,0 4,0 36,0 2,6 14,7 0,7 0,0/ 2010 Sept.
64,7 9,6 11,7 13,9 32,2 7.7 38,9 3,9 35,1 2,6 13,9 0,9 0,0 Dez.
64,2 9,4 12,3 13,5 31,9 8,4 38,2 3,7 34,5 2,6 13,7 0,9 0,0/ 2011 Marz
63,3 9,5 11,7 13,2 32,1 8,5 38,7 3,7 35,0 2,5 13,9 1.1 0,0 Juni
62,4 9,5 11,6 13,4 31,1 8,0 38,9 3,8 35,1 2,6 14,0 1,0 0,0 Sept.
Mittelfristige Kredite
70,8 8,5 11,0 21,7 27,6 4,0 68,2 20,5 47,7 40,9 - 0,6 0,0/ 2009
67,1 8,7 9,8 21,3 28,0 3,7 67,9 21,0 46,9 41,7 - 0,5 0,0| 2010 Sept.
68,1 8,8 10,1 21,3 28,1 3,8 68,5 21,3 47,1 42,0 - 0,5 0,0 Dez.
67,8 8,6 10,0 22,1 28,0 3,9 68,2 21,4 46,8 41,7 - 0,5 0,0| 2011 Marz
65,3 8,4 8,3 21,6 28,2 3,7 68,3 21,8 46,5 41,5 - 0,5 0,0 Juni
66,7 8,2 8,5 21,2 30,8 3,6 71,3 22,4 48,9 43,7 - 0,5 0,0 Sept.
Langfristige Kredite
510,4 161,6 23,5 134,1 318,0 42,0 910,6 765,5 145,0 98,0 - 11,7 3,3| 2009
513,8 158,1 25,4 140,8 320,0 42,2 913,0 767,8 145,1 109,6 - 11,9 3,5| 2010 Sept.
516,2 160,2 25,0 140,6 320,1 42,0 915,0 770,5 144,5 110,4 - 1,9 35 Dez.
515,7 157,9 24,7 143,1 318,3 41,6 913,9 769,8 144,1 110,8 - 12,0 3,5| 2011 Mérz
518,0 160,4 24,5 143,1 319,2 41,4 917,2 772,5 144,8 101,7 - 12,0 3,4 Juni
517,3 160,3 24,4 143,8 319,8 41,2 922,9 776,6 146,3 102,7 - 11,9 3,4 Sept.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 1.0 + 04] + 1,3 0,3 + 02 - 06| + 52| + 38| + 1.4 + 09| + 04] + 0,2 + 0,1 2010 3.Vj.
+ 29 + 1.4 + 02 - 04| - 08 - 09| + 2,1 + 34| - 1.3 + 0,7 - 08 + 0,2 + 0,0 4.Vj.
- 12| + 01| + 01| + 00| - 2,2| + 04| - 21| - 08| - 13| + 01| - 02| + 02| - 0,0| 2011 1.Vj.
- 10| + 14| - 25| + 02| + 13| - 04| + 41| + 29| + 1,10 + 04| + 01| + 01| - 0,0 2.Vj.
- 131 - 051 - 02l + 03l - 01l - 08| + 681 + 471 + 210+ 131 + 02| - 0,1 0,0 3.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 36| - 05| - 03| - 03| - 12| - 03| + 02| + 01| + 01| - 01| + 04| - 00| + 0,0 2010 3.vj.
- 06| - 04| + 01| - 04| - 1,0 08| - 12| - 02| - 1,0 - 00| - 08| + 01| - 0,0 4.Vj.
- 08| - 01| + 04| - 06| - 03| + 07| - 07| - 01| - 06| - 00| - 02| + 01| - 0,0| 2011 1.Vj.
- 08| + 02| - 06| - 02| + 03| + 01| + 06| - 00| + 06| - 01| + 01| + 01| + 0,0 2.Vj.
- 09l - o1l - 02l + 01l - 1,01 - 04l + 02| + 01l + 01l + 01l + 02| - 01l - 0,0 3.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 12| + 03| - 02| - 06| + 02| - 01| + 09| + 04| + 04| + 0,3 - + 00| + 0,0] 2010 3.vj.
+ 1.0 + 00| + 03| + 00} + 01| + 00} + 06| + 03| + 03| + 0,3 -1+ 00| - 0,0 4.Vj.
- 03| - 02| - 01| + 04| - 02| + 01| - 03| + 01| - 04| - 0,3 -+ 00| - 0,0| 2011 1.Vj.
- 24| - 02| - 17| - 05| + 03| - 02| + 02| + 04| - 02| - 0,2 -+ 00| - 0,0 2.Vj.
+ 0,1 - 031 + 0,1 - 061 + 031 - 0,1 + 1,00 + 06! + 041 + 0,2 -1+ 0,0l - 0,0 3.Vj.
Langfristige Kredite
+ 38| + 07| + 18] + 12| + 1,1 - 02| + 41| + 32| + 09| + 0,7 -+ 02| + 0,1| 2010 3.vj.
+ 24| + 18| - 02| + 00| + 00| - 02| + 28| + 33| - 05| + 0,4 -+ 01| + 0,0 4.Vj.
- 02| + 03| - 02| + 01| - 17| - 03| - 1,10 - 07| - 04| + 0,3 -+ 01| - 0,0/ 2011 1.Vj.
+ 2,2 + 1.4 - 02 + 09 + 08| - 02| + 32| + 25 + 07 + 0,7 -1 - 00} - 0,0 2.Vj.
- 0,5 - 0,1 - 0,21 + 071 + 06! - 0,3 + 561 + 41 + 1,61 + 1,0 -1 - 0,1 - 0,0 3.Vj.
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IV. Banken

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige |in Termin-
und Verbindlich- |einlagen
aufge- mit keiten (ohne |enthalten:
nommene Befristung bis borsenfahige |Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- |Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt |einlagen insgesamt |einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2008 27814 834,6 1276,1 530,6 745,6 32,6 713,0 535,2 135,4 32,3 34,4 59,3
2009 2829,7 1029,5 1102,6 339,5 763,1 32,1 731,0 594,5 103,2 43,4 35,6 76,8
2010 2936,6 1104,4 11171 329,3 787,8 25,1 762,7 618,2 96,9 37,5 37,2 80,9
2010 Okt. 28723 1091,1 1075,1 316,3 758,9 24,6 734,2 607,4 98,6 42,0 37,4 78,6
Nov. 2946,1 1129,6 1110,2 323,6 786,6 24,7 762,0 610,0 96,3 42,0 37,4 103,7
Dez. 2936,6 1104,4 11171 329,3 787,8 25,1 762,7 618,2 96,9 37,5 37,2 80,9
2011 Jan. 2928,6 11259 1085,0 304,4 780,6 25,0 755,6 620,4 97,2 37,3 37,0 68,0
Febr. 2942,8 1121,6 1100,7 320,6 780,0 24,9 755,1 622,5 98,0 37,4 37.1 90,9
Marz 2930,5 11121 1096,6 317.9 778,7 25,4 753,3 623,5 98,3 37,2 36,8 75,0
April 29484 11271 1099,2 323,6 775,7 26,0 749,7 622,3 99,8 37,0 36,7 84,7
Mai 2976,6 11257 11293 354,4 775,0 26,7 748,3 619,9 101,7 37,0 36,7 102,8
Juni 2980,6 11237 1136,4 363,7 772,7 26,0 746,7 617,8 102,7 36,7 36,6 103,5
Juli 2976,5 1130,6 1125,8 352,4 773,4 27,2 746,2 616,6 103,5 36,6 36,6 87,4
Aug. 3007,6 1139,2 11491 374,6 774,5 28,4 746,1 615,0 104,2 36,7 36,4 99,4
Sept. 3026,3 1151,3 1157,3 385,1 772,2 29,2 743,0 613,5 104,3 36,7 36,2 106,0
Veranderungen *
2009 + 597 + 211,4| - 1793| - 2075 + 28,2 - 05 + 28,7 + 593 - 31,6 - 09 + 14 + 17,5
2010 + 77,4 + 76,0 - 18,9 - 12,6 - 63 - 70 + 07 + 24,0 - 37 - 17 + 1,6 + 4.1
2010 Okt. + 4,9 + 7.9 - 4,5 - 15,1 + 10,6 + 05 + 10,1 + 1,3 + 0,2 - 01 - 01 - 10,5
Nov. + 503] + 393| + 82| + 6,4 + 1,7 + 00 + 17 + 26 + 03 - 00 - 01 + 252
Dez. - 9,4 - 255 + 6,9 + 57 + 1,2 + 05 + 07 + 85 + 0,6 - 03 - 02 - 22,8
2011 Jan. - 8,1 + 21,6 - 321 - 249 - 72 - 01 - 71 + 2,2 + 03 - 02 - 01 - 129
Febr. + 142 - 441 + 157] + 16,3 - 06 - 01 - 05 + 21 + 08 + 00 + 00 + 22,9
Marz - 12,3 - 9,5 - 4,3 - 2,7 - 16 + 05 - 21 + 10 + 05 - 02 - 02 - 159
April + 17,9 + 15,9 + 3,0 + 5,6 - 26 + 0,6 - 32 - 21 + 1,0 - 01 - 01 + 97
Mai + 283 - 1.4 + 301 + 30,8 - 07 + 07 - 14 - 24 + 19 - 01 - 01 + 18,1
Juni + 4,0 - 2,0 + 7.0 + 9.3 - 23 - 07 - 1,6 - 21 + 1,0 - 03 - 01 + 07
Juli - 44| + 66| - 106| - 113 + 07 + 12 - 06 - 1.2 + 08 - 01 - 00 - 164
Aug. + 310 + 85| + 234| + 222 + 11 + 12| - o0 - 16| + 07 + 0,1 - 02 + 12,1
Sept. + 1871 + 11,8l + 84l + 107 - 23 + 08 - 3,1 - 15 + 0,0 - 01 - 02 + 66
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2008 164,7 34,2 127,8 75,4 52,5 3,6 48,8 1,2 1.5 24,2 3,9 -
2009 129,3 41,8 83,4 43,0 40,4 3,6 36,8 2,6 1,5 35,7 3,9 0,5
2010 153,4 46,1 103,0 47,7 55,3 2,6 52,7 2,8 1.5 34,7 6,2 0,4
2010 Okt. 147,3 41,7 101,3 47,3 54,0 2,2 51,8 2,8 1.5 35,0 6,2 0,1
Nov. 156,0 49,1 102,6 45,8 56,7 2,1 54,7 2,8 1.5 35,0 6,2 1,0
Dez. 153,4 46,1 103,0 47,7 55,3 2,6 52,7 2,8 1.5 34,7 6,2 0,4
2011 Jan. 149,0 49,6 95,1 44,8 50,3 2,5 47,8 2,8 1,5 34,5 6,2 0,0
Febr. 152,7 48,7 99,6 49,4 50,2 2,3 47,9 2,9 1,5 34,5 6,2 3,2
Marz 154,4 50,2 99,9 50,1 49,7 2,4 47,3 2,9 1.5 34,4 6,1 1,4
April 150,8 46,8 99,6 51,3 48,3 2,5 45,9 2,9 1,5 34,4 6,1 0,9
Mai 160,9 50,3 106,3 57,5 48,8 2,9 45,9 2,8 1.5 34,4 6,1 2,7
Juni 170,4 52,0 114,1 65,8 48,3 2,6 45,7 2,7 1.6 34,1 6,1 6,1
Juli 164,1 49,5 110,5 61,6 48,9 33 45,7 2,6 1,6 34,0 6,0 0,2
Aug. 169,4 50,4 114,9 66,6 48,3 3.3 45,0 2,6 1.5 34,1 6,0 2,1
Sept. 173,5 52,4 1171 68,4 48,6 3,4 45,2 2,5 1.5 34,1 6,0 4,4
Veranderungen *
2009 - 239 + 75| - 329| - 322 - 07 - 00 - 07 + 14 + 01 - 05 + 00 + 05
2010 + 239 + 41 + 19,7 + 4,7 + 14,9 - 10 + 16,0 + 0,3 - 01 - 10 + 23 - 01
2010 Okt. + 67| - 1,6 + 84| - 43 + 12,7 + 03 + 12,4 - 00 - 00 - 00 - 00 - 13
Nov. + 87| + 74| + 1.2 - 1.5 + 27 - 01 + 28 + 00 - 00 - 00 - 00 + 09
Dez. - 2,6 - 3,1 + 0,5 + 1.9 - 14 + 05 - 19 - 00 + 0,0 - 03 - 00 - 06
2011 Jan. - 44| + 35| - 79| - 2,9 - 50 - 00 - 49 - 00 - 00 - 02 - 00 - 04
Febr. + 37| - 09| + 45| + 4,6 - 01 - 02 + 01 + 00 + 00 - 00 + 00 + 32
Marz + 1,71 + 15| + 03| + 0,8 - 05 + 01 - 06 - 00 + 00 - 01 - 01 - 18
April - 40| - 33| - 07| + 0,8 - 14 + 00 - 14 + 00 - 00 - 00 + 00 - 04
Mai + 10,1 + 3,4 + 6,7 + 6,2 + 04 + 04 + 00 - 01 + 00 - 01 - + 17
Juni + 95| + 1.8 + 78| + 83 - 0, - 03 - 02 - 01 + 01 - 03 - 00 + 34
Juli - 63| - 26| - 36| - 4,2 + 07 + 07 - 00 - 01 + 00 - 00 - 00 - 59
Aug. + 53 + 1,0 + 4,4 + 5,0 - 07 + 00 - 07 - 00 - 01 + 0,1 - 01 + 19
Sept. + 4,1 + 1,9 + 2,2 + 1.9 + 04 + 01 + 0,2 - 01 - 01 - 00 + 0,0 + 24
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Bruche sind in den Veranderungen aus- folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
geschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- merkt. — 1 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten

laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)®
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von tber 1 Jahr 2) Nachrangige |in Termin-
und Verbindlich- |einlagen
aufge- mit keiten (ohne |enthalten:
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- |Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt |einlagen |insgesamt |einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen)| Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2008 2616,7 800,5 11483 455,2 693,1 29,0 664,1 534,0 133,9 8,1 30,5 59,3
2009 2700,4 987,6 1019,2 296,5 722,7 28,5 694,2 591,9 101,6 7,7 31,7 76,3
2010 2783,2 1058,3 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 95,4 2,9 31,0 80,5
2010 Okt. 2725,0 1049,4 973,8 268,9 704,9 22,5 682,4 604,6 97,2 7.0 31,2 78,5
Nov. 2790,1 1080,4 1007,6 277,7 729,9 22,6 707,3 607,2 94,8 7,0 31,2 102,8
Dez. 2783,2 1058,3 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 95,4 2,9 31,0 80,5
2011 Jan. 2779,6 1076,4 989,9 259,6 730,3 22,5 707,8 617,6 95,7 2,8 30,9 68,0
Febr. 2790,1 1072,9 1001,1 271,3 729,8 22,6 707,2 619,7 96,5 2,9 30,9 87,7
Marz 2776,1 1061,9 996,7 267,8 728,9 23,0 706,0 620,7 96,8 2,7 30,7 73,6
April 27975 1080,3 999,6 272,3 727,3 23,5 703,8 619,5 98,2 2,6 30,6 83,7
Mai 28157 10754 1023,0 296,9 726,2 23,8 702,4 617,1 100,1 2,6 30,6 100,1
Juni 2810,2 1071,6 1022,3 297,9 724,4 23,4 701,0 615,1 101,1 2,6 30,5 97,4
Juli 28123 1081,1 1015,3 290,8 724,5 24,0 700,5 614,0 101,9 2,6 30,6 87,1
Aug. 2 838,2 1088,7 1034,3 308,0 726,2 25,1 701,2 612,5 102,7 2,6 30,4 97,3
Sept. 28528 1098,8 1040,2 316,6 723,6 25,8 697,8 611,0 102,8 2,6 30,2 101,5
Veranderungen *
2009 + 836| + 2038| - 1464| - 1753 + 289 - 05 + 29,4 + 57,9 - 31,7 - 04 + 14 + 17,0
2010 + 535 + 71,9 - 386 - 173 - 21,3 - 60 - 153 + 23,8 - 36 - 07 - 07 + 4.2
2010 Okt. - 1,8 + 9,5 - 129 - 108 - 21 + 0.2 - 23 + 13 + 0,2 - 00 - 0,1 - 92
Nov. + 4170 + 319| + 69| + 7,9 - 10 + 0,1 - 11 + 25 + 03 - 00 - 01 + 24,3
Dez. - 6,9 - 224 + 6,4 + 3,9 + 26 - 01 + 27 + 86 + 06 - 00 - 02 - 223
2011 Jan. - 3,7 + 181 - 24,2 - 22,0 - 22 - 01 - 21 + 2.2 + 03 - 00 - 0,1 - 125
Febr. + 106| - 35| + 11,2 + 11,7 - 05 + 0,1 - 06 + 2,1 + 08 + 00 + 0,0 + 19,8
Marz - 140 - 109 - 46| - 34/ - 12| + o4 - 16/ + 10/ + 05 - 01 - 01 - 141
April + 21,8 + 19,2 + 3,7 + 4,9 - 12 + 06 - 17 - 21 + 1,1 - 01 - 0,1 + 10,1
Mai + 182 - 48| + 235 + 246 - 11 + 03 - 14 - 23 + 19 - 00 - 01 + 16,4
Juni - 5,5 - 3,8 - 0,7 + 1,0 - 18 - 04 - 14 - 20 + 1,0 - 00 - 0,1 - 27
Juli + 1.8 + 92| - 70| - 7,0 + 00 + 06 - 05 - 11 + 08 - 00 + 0,0 - 10,6
Aug. + 257 + 7,5 + 19,0 + 17,2 + 18 + 1,1 + 07 - 15 + 08 - 0 - 02 + 10,3
Sept. + 14,7 + 9,9 + 6,2 + 8,8 - 26 + 07 - 33 - 15 + 0,1 - 00 - 02 + 4,2
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2008 1073,5 292,6 757,7 223,7 534,0 7,7 526,3 3,8 19,3 7,8 22,0 59,3
2009 1105,6 336,4 743,6 187,5 556,1 9,1 547,0 5.5 20,2 7,6 21,8 76,3
2010 1124,3 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,3 80,5
2010 Okt. 10921 346,2 719,0 183,6 535,4 7,5 527,9 6,5 20,4 6,9 21,4 78,5
Nov. 11453 369,3 751,8 192,1 559,7 7.4 552,3 6,4 17,9 6,9 21,4 102,8
Dez. 11243 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,3 80,5
2011 Jan. 1119,8 364,2 731,6 174,9 556,6 7.5 549,1 6,3 17,7 2,7 21,2 68,0
Febr. 11248 358,7 742,0 186,9 555,1 7.4 547,6 6,4 17,8 2,8 21,2 87,7
Marz 1108,5 347,3 737,5 184,1 553,4 7.9 545,4 6,4 17,4 2,6 21,1 73,6
April 1121,5 359,3 738,5 186,6 551,8 83 543,5 6,4 17,2 2,6 21,0 83,7
Mai 1137,8 354,0 760,1 210,3 549,8 8,6 541,3 6,4 17,4 2,5 20,9 100,1
Juni 1130,0 348,4 757,7 210,2 547,5 8,2 539,3 6,3 17,5 2,5 20,8 97,4
Juli 1123,6 351,9 747,8 200,9 546,9 83 538,6 6,3 17,5 2,5 20,9 87,1
Aug. 1150,5 360,9 765,8 217,5 548,3 9,2 539,1 6,3 17,6 2,5 20,7 97,3
Sept. 1163,0 370,1 769,2 2244 544,8 9,6 535,2 6,3 17,5 2,5 20,6 101,5
Veranderungen *
2009 + 326| + 616] - 315] - 531 + 21,6 + 14 + 203 + 1,6 + 09 - 04 - 03 + 17,0
2010 - 10,6 + 9,8 - 21,6 + 6,1 - 27,6 - 16 - 26,0 + 09 + 03 - 07 - 05 + 4.2
2010 Okt. - 10,0 + 31 - 131 - 104 - 27 + 0,1 - 28 - 00 + 0,0 - 00 - 01 - 92
Nov. + 298| + 239| + 60 + 7,7 - 17 - 01 - 1,6 - 01 + 0,1 - 00 - 00 + 243
Dez. - 21,0 - 246 + 3,6 + 3,8 - 02 + 0,1 - 03 - 00 + 0,0 - 00 - 0,1 - 223
2011 Jan. - 45| + 196 - 239 - 210 - 29 - 00 - 29 - 00 - 02 - 00 - 01 - 125
Febr. + 51 - 55/ + 104| + 120 - 16 - 01 - 15 + 0,1 + 0,1 + 00 - 00 + 19,8
Marz - 16,3 - 115 - 4,8 - 2,8 - 20 + 05 - 25 - 00 - 01 - 01 - 0,1 - 141
April + 133 + 120/ + 13| + 30| - 16/ + o4 - 20/ + o0 - 00| - 01 - 01 + 10,1
Mai + 16,4 - 53 + 21,6 + 23,6 - 20 + 0.2 - 22 - 0,1 + 0.2 - 00 - 01 + 16,4
Juni - 79| - 55| - 24| - 0,1 - 24 - 04 - 20 - 00 + 0,1 - 00 - 00 - 27
Juli - 67| + 32| - 99| - 9,3 - 05 + 02 - 07 - 00 + 0,0 - 00 + 0,0 - 10,6
Aug. + 26,8 + 8,8 + 17,9 + 16,6 + 14 + 09 + 05 + 0,0 + 01 - 00 - 01 + 10,3
Sept. + 12,5 + 9,0 + 3,7 + 7.1 - 34 + 04 - 39 - 00 - 01 - 00 - 02 + 4,2
aus Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; siehe 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldver-
dazu Tab. IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm.2. — schreibungen.
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IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inléndischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich  |sonstige nen ohne schaftlich  |sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt |sammen standige standige personen zweck insgesamt |sammen standige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1543,2 507,8 491,8 85,1 336,5 70,3 16,0 390,6 367,2 50,4 281,0 35,8
1594,9 651,3 631,3 112,5 424,6 94,3 19,9 275,6 258,5 24,5 213,2 20,7
1658,9 713,7 692,4 123,8 471,2 97,4 21,3 258,6 241,4 21,2 203,7 16,4
1676,1 721,0 698,2 125,3 474,5 98,4 22,8 261,1 244,2 22,7 204,8 16,6
1677,9 721,5 698,9 126,1 474,5 98,4 22,5 262,9 245,8 22,8 205,8 17,2
1680,2 723,2 700,0 123,6 477,9 98,5 23,2 264,6 247,5 23,1 206,9 17,5
1688,8 729,2 706,5 126,7 480,9 98,9 22,7 267,5 250,0 24,0 208,3 17,7
1687,7 727,9 706,1 129,2 478,0 99,0 21,8 268,5 250,7 23,3 209,6 17,9
1689,9 728,8 707,9 127,7 480,1 100,1 20,9 271,0 251,1 22,7 210,5 17,9
Veranderungen *
+ 51,0 + 142,2 + 138,33 + 274 + 883 + 22,6 + 4,0 - 1150 - 108,7 - 258 - 67,7 - 15,2
+ 64,0 + 62,1 + 60,8 + 11,3 + 404 + 91 + 14 - 17,0 - 171 - 33 - 97 - 41
+ 85 + 7,2 + 7,0 + 3,9 + 2,7 + 04 + 0,2 + 2,4 + 21 + 0,7 + 1,1 + 04
+ 18 + 0,5 + 0,7 + 0,8 - 0,0 - 00 - 02 + 1.8 + 1,7 + 0.2 + 1,0 + 0,6
+ 23 + 1.8 + 1,0 - 2,4 + 3,4 + 0,1 + 07 + 1.7 + 1.7 + 03 + 11 + 03
+ 85 + 6,0 + 6,6 + 3,1 + 3,1 + 04 - 06 + 2,8 + 2,5 + 09 + 14 + 0,2
- 11 - 1.3 - 0,5 + 2,4 - 3,0 + 0,1 - 09 + 1.1 + 0,8 - 07 + 13 + 0,2
+ 22 + 0,9 + 1.8 - 1.5 + 2,1 + 11 - 09 + 2,5 + 0,4 - 06 + 09 - 00

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briche sind in den Veranderungen aus-
geschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- 1 Einschl. nachrangiger

laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im

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

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus

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- 1Jahr 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 *
164,7 34,8 2,3 37 28,9 0,0 6,6 28,2 6,9 9,9 11,3 0,1 17,3
129,3 22,2 1.3 3,7 171 0,1 17,3 23,1 7.1 58 10,1 0,1 18,0
153,4 38,7 5,7 3,3 29,6 0,1 17,0 28,2 8,5 6,7 12,9 0,2 17,2
150,8 33,8 7.2 3,9 22,7 0,1 17,0 33,3 9,7 11,0 12,4 0,2 17,0
160,9 34,8 6,1 5,6 23,0 0,1 17,0 34,8 11,6 10,5 12,5 0,2 17,0
170,4 38,3 6,1 9,6 22,4 0,1 16,8 39,9 14,1 13,3 12,3 0,2 16,9
164,1 35,6 8,3 4,8 22,4 0,1 16,8 37,6 11,6 13,1 12,7 0,2 16,9
169,4 36,8 8,9 5.8 22,0 0,1 16,9 37,6 9,0 15,8 12,7 0,2 16,9
173,5 40,8 11,5 6,9 22,3 0,1 16,9 40,1 12,3 15,0 12,6 0,2 16,8
Veranderungen *
- 239 - 08 - 10 + 04 - 03 + 0,0 - 01 - 51 + 0,2 - 41 - 11 + 0,0 - 04
+ 239 + 16,5 + 44 - 04 + 12,5 + 0,0 - 0.2 + 5,2 + 1,5 + 0,9 + 2,8 + 0,0 - 07
- 40 - 23 - 11 + 03 - 14 + 0,0 + 0,0 - 18 - 24 + 08 - 02 - 00 - 0,0
+ 10,1 + 1,0 - 11 + 1,7 + 03 + 0,0 + 0,0 + 1,5 + 1,9 - 05 + 0,0 + 0,0 - 0,1
+ 95 + 35 - 00 + 4,0 - 05 - 00 - 0,2 + 5,1 + 2,4 + 2,8 - 0,1 + 0,0 - 0,1
- 63 - 27 + 2,1 - 48 - 00 + 0,0 - 0,0 - 23 - 25 - 02 + 0,4 + 0,0 - 0,0
+ 53 + 1,1 + 0,6 + 09 - 04 - + 0,1 + 0,1 - 26 + 2,6 + 0,0 + 0,0 - 00
+ 4,1 + 4,0 + 2,6 + 1,1 + 03 - + 0,0 + 24 + 3,3 - 07 - 0.2 - 00 - 00

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der
Treuhandanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn,
Reichsbahn und Bundespost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post

AG und Deutsche Telekom AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffent-

36*

lichen Haushalte, die unter Unternehmen erfasst sind.
sind in den Verédnderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils
neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. Anderungen durch

Statistische Bruche



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
November 2011

IV. Banken

Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-  |in Termin-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne |einlagen
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa- enthalten:
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- |Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr | zu- bis 2 Jahre |uber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt |personen |zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
23,4 231,5 159,2 21,3 137,9 530,2 523,1 7.1 114,6 0,3 8,5 -
17,2 109,0 166,6 19,4 147,2 586,5 577,5 9,0 81,5 0,1 9,8 -
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 77,5 0,1 9,7 -
16,9 85,6 175,5 15,2 160,3 613,0 603,0 10,0 81,0 0,1 9,7 -
171 86,6 176,3 15,3 161,1 610,8 601,0 9,8 82,8 0,1 9,7 -
17,2 87,7 177,0 15,2 161,7 608,8 599,2 9,6 83,6 0,1 9,7 -
17,5 89,9 177,5 15,6 161,9 607,7 598,1 9,6 84,4 0,1 9,7 -
17,8 90,6 178,0 15,9 162,1 606,2 596,7 9,5 85,1 0,1 9,6 -
19,9 92,3 178,8 16,2 162,6 604,7 595,3 9,4 85,3 0,1 9,6 -
Veranderungen ™
- 62 - 1222 + 7,2 - 19 + 91 + 56,3 + 544 + 1,9 - 32,6 + 0,0 + 1,7 -
+ 0,1 - 233 + 6,4 - 44 + 10,8 + 22,8 + 22,0 + 09 - 40 - 00 - 02 + 0,0
+ 0.2 + 1.9 + 05 + 0,2 + 0,3 - 22 - 21 - 0,0 + 11 - 01 - 0,0 -
+ 02| + 1,0 + 09 + 0,1 + 08 - 23 - 20 - 02 + 1,8 - 00 + 0,0 -
+ 01| + 11 + 06 - 00 + 06 - 20 - 1.8 - 02 + 08 + 0,0 - 00 -
+ 04| + 2,3 + 0,6 + 04 + 02 - 11 - 10 - 0,0 + 08 - 00 - 00 -
+ 03| + 0,6 + 04 + 0.2 + 02 - 15 - 15 - 00 + 07 - 00 - 00 -
+ 22| + 1.7 + 08 + 03 + 05 - 14 - 14 - 0,1 + 02 - 00 - -
Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Verbindlichkeiten aus nicht borsenféahigen Inhaberschuldverschreibungen. —

Tab. IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm.2. — 4 Einschl.

5 In den Termineinlagen enthalten.

Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zZu- Sicht- 1Jahr 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
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
42,5 14,3 22,0 3,9 2,2 0,2 59,2 10,7 39,8 8,4 0,3 0,0
38,0 20,2 10,3 4,2 3,3 0,4 46,0 13,3 23,1 8,9 0,6 0,0
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 04 49,1 12,3 27,9 83 0,6 0,0
35,2 16,8 10,2 4,7 3,5 0,4 48,5 13,1 26,3 8,6 0,6 0,0
38,0 18,2 11,6 4,8 3,5 0,4 53,3 14,3 29,8 8,6 0,6 0,0
36,6 16,9 11,3 4,8 3,5 0,4 55,6 14,9 31,5 8,7 0,5 0,0
36,1 16,3 11,4 5.0 3,4 0,4 54,8 13,3 32,2 8,8 0,6 0,0
39,9 18,5 13,0 5.0 33 0,4 55,1 14,0 321 8,5 0,5 0,0
37,7 16,6 12,7 5.1 3,2 0.4 54,9 12,0 33,8 8,6 0,5 0,0
Veranderungen *
-4,4 +5,9 -11,7 +0,3 +1,1 -0,0 - 136 +2,5 - 168 +0,4 +0,3 -0,0
-0,6 -0,6 - 05 +0,2 +0,2 -0,0 + 29 -1,2 + 47 -0,6 -0,1 -0,0
+0,0 +0,2 - 02 +0,0 -0,0 +0,0 + 00 +0,0 - 01 +0,1 +0,0 -
+2,8 +1,3 + 14 +0,1 -0,0 -0,0 + 4,7 +1,3 + 35 -0,0 -0,0 -
-1.4 -1,2 - 0.2 +0,0 -0,0 - + 24 +0,6 + 1,7 +0,1 -0,0 -
-0,4 -0,6 + 0,1 +0,2 -0,1 - - 08 -1,6 + 06 +0,1 +0,0 -
+3,7 +2,2 + 1,5 +0,0 -0,1 - + 03 +0,7 - 01 -0,3 -0,0 -
-2,2 -2,0 - 02 +0,1 -0,1 -0,0 - 02 -2,0 + 1,7 +0,1 -0,1 -
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, .Deutsche Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 2 Einschl. Verbindlichkeiten

werden nicht besonders angemerkt
schadigungsfonds,

. — 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-
Erblastentilgungsfonds,

ERP-Sondervermégen, Fonds

aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 3 Einschl. Bauspar-

einlagen. — 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslédndern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kuindigungsfrist
Kundigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter |Nach-
mit drei- |richtlich: darunter
darunter darunter monatiger| Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kandi- schriften  |banken Laufzeit |dische
ins- zZu- zu- spar- zu- spar- zZu- gungs- auf Spar-  |ins- zZu- von Uber | Nicht-
gesamt sammen sammen |formen2) |sammen |formen2) |sammen |[frist einlagen |gesamt sammen |2 Jahren |banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
544,1 535,2 424,8 344,0 110,4 103,2 8,9 6,3 14,9 150,8 135,4 59,6 15,4
604,1 594,5 474,5 379,4 120,0 12,1 9,6 7,0 13,8 118,8 103,2 68,3 15,6
628,2 618,2 512,5 412,3 105,7 96,6 9,9 7,7 10,9 113,5 96,9 72,0 16,6
630,0 619,9 515,4 413,9 104,6 95,5 10,0 7,8 0,3 117,8 101,7 74,9 16,2
627,8 617,8 513,5 411,8 104,3 95,3 10,0 7.7 0,3 118,8 102,7 75,6 16,1
626,5 616,6 512,2 410,9 104,3 95,3 9,9 7,6 0,4 119,7 103,5 76,0 16,2
624,9 615,0 510,8 409,8 104,2 95,2 9,9 7,6 0,4 120,4 104,2 76,5 16,1
623,3 613,5 509,8 409,3 103,7 94,5 9,8 7,6 0,3 120,7 104,3 76,4 16,5
Veranderungen
+ 60,0 + 59,3 + 50,3 + 35,8 + 89 + 7.8 + 0,7 + 0,8 - 30,6 - 316 + 95 + 1,0
+ 24,3 + 24,0 + 383 + 33,1 - 143 - 15,5 + 0,3 + 0,6 - 27 - 37 + 63 + 1,0
- 25 - 24 - 23 - 19 - 01 - 01 - 01 - 01 + 21 + 1,9 + 1,3 + 0,2
- 22 - 21 - 19 - 21 - 0,2 - 02 - 01 - 0.1 + 1,0 + 1,0 + 08 - 00
- 13 - 12 - 12 - 11 + 0,0 + 0,0 - 00 - 01 + 08 + 0,8 + 04 + 00
- 1,6 - 16 - 14 - 10 - 02 - 02 - 00 - 01 + 0,7 + 0,7 + 04 - 00
- 16 - 15 - 10 - 05 - 05 - 06 - 00 - 0,0 + 041 + 00 - 00 + 03
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veranderungen aus- merkt. — 1 Ohne Bauspareinlagen, die den Termineinlagen zugeordnet
geschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- werden. — 2 Spareinlagen mit einer Uber die Mindest-/Grundverzinsung hin-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im ausgehenden Verzinsung. — 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsen-
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange- fahigen Inhaberschuldverschreibungen.
11. Begebene Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Banken (MFIs) in Deutschland *
Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige |Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- | borsen-
verzins-  |Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon-  |rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit |Schuld- |Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- |zu- betrags- |Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) |Deposit |sammen |garantie5)|sammen |garantie5) |2 Jahre |gesamt |2Jahre |bungen |bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1640,1 395,9 50,7 314,1 64,0 162,6 . 153,3 . 1324,2 2,3 0,8 52,5 1,6
1529,8 380,6 439 317,4 70,4 115,9 . 105,8 . 1308,2 0,9 0,6 46,1 1.8
1435,1 287,2 27,8 359,2 82,8 94,0 4,6 54,1 6,5 12814 0,7 0,6 43,9 1.5
1391,7 299,4 24,2 3354 73,6 84,0 6,1 53,9 86| 12466 0,6 0,5 44,3 1,5
1373,6 293,3 23,9 329,0 61,0 71,0 5.9 53,7 82| 12416 0,6 0,5 44,1 1,5
1373,8 294,6 24,2 338,7 68,7 78,1 5.7 51,9 84| 12353 0,5 0,5 44,2 1,5
1374,4 294,9 24,8 340,1 76,7 86,6 4,3 49,8 6,0/ 12295 0,5 0,4 43,8 1,5
1374,6 297,4 24,9 351,9 73,5 85,3 3,6 48,9 521 12325 0,5 0,4 43,7 15
Veranderungen *
- 101] -153| - 68| + 47| + 64| - 467 - 478 - 156] - 14 -02| -64] +05
- 94,2 - 92,8 - 98 + 41,9 + 12,4 - 22,8 - 521 - 26,4 - 0,2 - 0,0 - 21 - 03
+ 87 + 03 0,3 + 10,6 + 5,1 + 57| + 01| - 1.1 + 03| + 4,0 - 00 - 0,0 - 07 + 0,0
- 181 + 1,3 - 03 - 63 - 12,6 - 12,7 - 02| + 0,2 - 04| - 5,0 - 00 - 0,0 - 0,2 + 0,0
+ 07 + 1,3 + 0,2 + 96 + 7,7 + 71 - 02| - 1,8 + 02 - 5,8 - 0,0 - 0,0 + 0,1 + 0,0
+ 06 + 03 + 0,7 + 14 + 8,0 + 85| - 14| - 2,1 - 23| - 5,8 - 00 - 0,1 - 04 - 0,0
+ 0.2 + 25 + ,1 + 11,8 - 33 - 161 - 071 - 05 - 091 + 3,0 - 00 - 0,0 - 01 + 0,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Veranderungen aus- zinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. — 4 Anleihen auf Nicht-Euro-

geschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen,
merkt. — 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anleihen. — 2 Emissions-

werden nicht besonders ange-

wert bei Auflegung. — 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel ver-
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wahrungen. — 5 Bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geld-
marktpapiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. —
6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Spar-
briefen 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 (MFIs) 5) | (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Stand am Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital |abge-
Jahres- Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
bzw. der Bilanz- |(ohne schrei- Zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Monats- Insti- |sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar-|rungs- |Baudar- |U-Schat- |Bauspar-| Termin- |Bauspar-|Termin- |im Ruckla- |Ver-
ende tute |me 13) |lehen) 1) |lehen 2) |gen3) |darlehen|kredite |lehen ze) 4) einlagen|gelder |einlagen|gelder 6) |Umlauf |gen)?) |trége 8
Alle Bausparkassen
2010 24 198,9 42,8 0,0 18,9 27,8 72,0 14,3 14,4 0,6 29,7 130,9 7.3 5.5 7.5 92,7
2011 Juli 23 197,0 41,8 0,0 17,4 27,6 72,9 15,0 14,2 0,6 25,5 132,9 6,8 5.6 83 8,2
Aug. 23 196,6 40,8 0,0 17,4 27,6 73,0 15,3 14,3 0,7 24,7 133,1 6,7 5,6 8,3 8,2
Sept. 23 197,3 42,1 0,0 17,3 27,5 73,4 15,3 13,5 0,7 24,6 133,5 6,7 5.6 83 7,9
Private Bausparkassen
2011 Juli 13 142,1 25,3 0,0 11,6 17,9 58,2 13,4 8,2 0,4 22,3 87,7 6,6 5.6 5.6 53
Aug. 13 141,6 24,1 0,0 11,8 17,9 58,2 13,7 8,3 0,4 21,5 87,9 6,5 5.6 5,6 5.3
Sept. 13 142,2 25,3 0,0 11,7 17,9 58,6 13,7 7.6 0,4 21,5 88,2 6,5 5,6 5,6 51
Offentliche Bausparkassen
2011 Juli 10 54,9 16,5 0,0 57 9,6 14,7 1.6 6,0 0,2 3,2 45,1 0,2 - 2,7 2,9
Aug. 10 55,0 16,7 0,0 5.7 9,6 14,8 1,6 59 0,3 3,2 45,2 0,2 - 2,7 2,9
Sept. 10 55,1 16,7 0,0 5,6 9,6 14,9 1,6 5.9 0,3 31 45,3 0,2 - 2,7 2,7
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingénge
wahrte |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen |Bauspardarlehen 9)|Vor- und | Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |finan- richtlich:
einlagen l6sung l6sung |zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- |Zinsgut- |nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter|Woh-
zahlte |schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- |zu- rungs- |Bau- ins- Zutei- |ins- im pra-
Zeit trage 9) |einlagen |trdgen |gesamt |gen 11) |gesamt |sammen |krediten [sammen |krediten |darlehen|gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
2010 27,8 2,6 5.5 43,6 29,3 37,9 17,0 43 7.8 4,0 13,2 11,8 7.5 11,8 9,6 0,5
2011 Juli 2.1 0,0 0,5 4,0 2,8 3,6 1,6 0,4 0,8 0,4 1,3 12,7 7.8 0,9 0,0
Aug. 2,2 0,0 0,5 3,9 2,6 3,5 1,5 0,4 0,7 0,4 1,3 12,6 7,7 0,8 0,0
Sept. 2,3 0,0 0,5 3,6 2,4 3,4 1.4 0,3 0,7 0,3 1,3 12,4 7.7 0,9 0,0
Private Bausparkassen
2011 Juli 1.4 0,0 0,3 2,8 1,8 2,5 1.1 0,3 0,5 0,3 1,0 7.8 4,0 0,6 0,0
Aug. 1,5 0,0 0,3 2,7 1,7 2,5 1,0 0,3 0,5 0,3 1,0 7.7 3,9 0,6 0,0
Sept. 1,5 0,0 0,3 2,5 1,6 2,4 1,0 0,3 0,5 0,2 1,0 7.6 3,9 0,7 0,0
Offentliche Bausparkassen
2011 Juli 0,7 0,0 0,2 1,2 1,0 11 0,5 0,1 0,3 0,1 0,3 4,9 3,8 0,3 0,0
Aug. 0,8 0,0 0,2 1,2 0,9 1,0 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,9 3,8 0,3 0,0
Sept. 0,7 0,0 0,2 1,1 0,8 0,9 0.4 0,1 0,2 0,1 0,3 4,8 3,8 0,3 0,0
* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Auslandsfilialen. Die Genussrechtskapital und Fonds fur allgemeine Bankrisiken. — 8 Bauspar-

Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu
betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden
Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Einschl.
Postgiroguthaben, Forderungen an Bausparkassen, Forderungen aus Namens-
schuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenbanken. — 2 Bauspar-
darlehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. — 3 Einschl. Geld-
marktpapiere sowie geringer Betrédge anderer Wertpapiere von Banken. —
4 Einschl. Ausgleichsforderungen. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegentber
Bausparkassen. — 6 Einschl. geringer Betrage von Spareinlagen. — 7 Einschl.

summe; nur Neuabschlisse, bei denen die Abschlussgebihr voll eingezahlt
ist. Vertragserhéhungen gelten als NeuabschllUsse. — 9 Auszahlungen von
Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertragen s. unter Kapitalauszahlungen. —
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. — 11 Nur die von den
Berechtigten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Abl6-
sung von Vor- und Zwischenfinanzierungskrediten. — 12 Soweit den Konten
der Bausparer oder Darlehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,,Einge-
zahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und Tilgungseingdnge auf Bauspardar-
lehen" enthalten. — 13 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 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:
(MFlIs) 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 -téchtern |tochter |summe 7)|gesamt |sammen |Banken |Banken |piere 2)3){gesamt |[sammen |banken |banken |piere2) |gesamt |bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2007 52 218| 20424 813,8 743,1 238,6 504,5 70,7| 10668 811,4 21,6 789,8| 2553 161,8 -
2008 56 226| 17155 730,7 669,1 244,9 424,2 61,6 825,3 630,4 20,2 610,3 194,9 159,5 -
2009 51 211| 14616 579,2 539,1 210,1 328,9 40,2 691,5 534,7 20,7 514,0 156,7 190,9 -
2010 Nov. 56 215| 1636,3 648,0 620,2 232,1 388,1 27,8 725,7 557,5 24,0 533,6 168,2 262,6 -
Dez. 55 212| 22263 591,4 564,8 232,0 332,8 26,6 696,7 532,5 27,5 505,0 164,2 938,2 633,9
2011 Jan. 55 211 20721 583,8 558,1 221,8 336,3 25,8 712,9 550,9 27,1 523,8 162,0 7754 614,1
Febr. 55 211 2041,4 570,4 545,7 210,6 335,1 24,8 697,6 542,8 26,6 516,2 154,8 773,4 585,7
Marz 55 211| 1980,5 546,9 523,0 199,5 323,5 24,0 678,2 523,5 26,1 497,4 154,7 755,4 585,1
April 55 211| 20573 567,6 544,1 213,6 330,6 23,5 673,2 518,2 25,5 492,7 155,0 816,4 642,8
Mai 55 212| 20233 579,5 556,2 204,0 352,2 23,3 682,3 526,8 24,9 501,9 155,6 761,5 600,1
Juni 55 211) 19622 533,9 511,8 1791 332,7 22,1 664,5 509,9 24,5 485,3 154,6 763,8 600,8
Juli 55 211 2028,0 526,1 503,4 182,4 321,0 22,7 676,6 523,5 25,0 498,5 153,1 825,3 651,9
Aug. 55 2131 2181,7 562,0 539,9 193,1 346,8 22,1 680,7 527,2 24,6 502,7 153,4 939,1 772,8
Veranderungen *
2008 + 4 + 8| -3594| - 985| - 893| + 63| -955| - 92| -2568| -190,7| - 15| -189,3| - 66,1 - 4.1 -
2009 -5 - 15| - 2479 - 1488| - 1273 - 34,7 - 92,6 - 21,5 -131,7| - 946 + 05 -95,1) - 37,1 +32,6 -
2010 Dez. -1 - 3| +6066| - 502| - 493| - 0,1 -492| - 10| - 197| - 178 3,5 -21,3| - 20| +676,6 -
2011 Jan. - - 1| -1395, - 07/ + 00| -102} +103| - 07| + 235 + 239| - 04 +24,3| - 04| -1622| - 198
Febr. - -l - 268 - 16| - 106) -112| + 06| - 10} - 133| - 66| - 05 - 62| - 67 - 19| - 284
Marz - -| - 422| - 168| - 16,1 - 1,1 - 50, - o6] - 89| - 11,00 - 05 -10,5| + 21 -16,6| - 06
April - - + 996| + 30,1 + 304 + 14,1 + 16,3 - 03| + 74| + 42 - 0,6 + 48| + 32 +62,1 + 57,7
Mai - + 1| - 545} + 31| + 35 - 96 + 13,1 - 04| - 16| + 02 - 0,6 + 08| - 1,8 -56,0 - 42,6
Juni - - 1) - 559| - 441| - 429 - 249 - 181 - 12| - 144] - 141 - 04 -13,7| - 04 + 2,6 + 07
Juli - - + 523 - 133] - 138 + 33 - 171 + 05| + 50| + 80 + 04 + 76| - 30 +60,6 + 51,1
Aug. - + 21 + 161,41 + 384l + 3891 + 10,71 + 282l - 051 + 871 + 741 - 04 + 781 + 1,31 +11441 + 1209
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2007 39 120 590,8 267,8 202,4 104,8 97,5 65,5 263,9 176,0 37,8 138,1 87,9 59,0 -
2008 38 116 594,9 244,9 183,1 85,5 97,6 61,8 267,8 196,5 42,2 154,3 71,3 82,2 -
2009 36 97 4741 205,4 157,0 87,4 69,6 48,4 217,0 154,7 38,7 115,9 62,4 51,7 -
2010 Nov. 37 95 498,2 223,0 180,4 95,6 84,8 42,6 218,4 167,2 37,8 129,4 51,1 56,8 -
Dez. 37 93 495,1 220,9 178,7 98,8 79,9 42,1 218,3 168,8 37,7 131,2 49,5 55,9 -
2011 Jan. 37 94 492,5 222,7 180,6 99,6 81,0 42,0 217,6 167,2 38,1 129,1 50,4 52,3 -
Febr. 37 94 490,1 221,5 182,1 100,5 81,6 39,4 215,9 165,3 37,4 127,9 50,6 52,7 -
Marz 37 94 484,4 219,4 180,3 100,2 80,1 39,1 214,5 164,5 36,3 128,3 49,9 50,5 -
April 36 93 485,9 224,5 184,9 100,7 84,2 39,5 211,9 162,8 35,4 127,4 49,1 49,5 -
Mai 36 93 495,2 225,8 186,6 99,7 86,8 39,3 214,2 165,7 35,9 129,8 48,5 55,1 -
Juni 36 93 481,8 216,0 177,0 99,1 77,9 39,0 2131 165,1 36,5 128,6 47,9 52,8 -
Juli 35 91 480,7 211,3 172,8 100,2 72,7 38,5 215,9 167,3 36,6 130,7 48,6 53,5 -
Aug. 35 89 478,6 220,9 182,5 103,0 79,5 38,4 207,9 160,4 36,4 124,0 47,5 49,7 -
Veranderungen *
2008 -1 - 4 - 0.2 - 24,2 - 19,8 - 19,3 - 05 - 44 + 1,1 + 17,5 + 44 + 13,2 -16,4 + 22,9 -
2009 - 2 -19| -120,2) -398| -269| + 19| -288| -129| -500| - 41,1 - 35| -376] -89| -304 -
2010 Dez. - - 2 - 15 - 11 - 1,0 + 3,2 - 4,2 - 01 + 04 + 21 - 01 + 2,2 - 1,7 - 08 -
2011 Jan. - + 1 - 0,2 + 29 + 2,6 + 0,8 + 1,8 + 0,3 + 05 - 04 + 04 - 09 + 0,9 - 36 -
Febr. - - - 19 - 09 + 1,7 + 09 + 0,7 - 26 - 15 - 1,7 - 0,7 - 10 + 0,2 + 05 -
Marz - - - 33 - 08 - 10 - 03 - 07 + 0,2 - 03 + 03 - 1,2 + 15 - 07 - 21 -
April -1 -1 + 4,4 + 6,7 + 5,6 + 05 + 52 + 11 - 14 - 06 - 08 + 0.2 - 08 - 09 -
Mai - - + 6,1 - 02 + 06 - 10 + 1,6 - 08| + 07 + 14| + 05 + 09 - 06 + 55 -
Juni - - -130f - 96| - 93} - 06| - 87| - 02| - 11 - 06| + 06] - 11 -06] - 23 -
Juli -1 - 2 -35| - 56| - 48] + 11 - 59, - 08} + 15| + 08| + 01 + 07| +06| + 07 -
Aug. - - 2 - 08 + 10,2 + 10,1 + 29 + 7,2 + 0,1 - 73 - 62 - 0,2 - 6,0 - 11 - 37 -
* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Aus- rungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin
landstochter. Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Verénde- sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Kor-
rungen ausgeschaltet. (Briiche auf Grund von Veranderungen des Berichts- rekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht beson-
kreises werden bei den Auslandstochtern grundsatzlich nicht in den Verénde- ders angemerkt. — 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zahlen
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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- imUm- |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
1723,7 1191,0 547,7 643,3 532,7 55,3 51,2 4,1 477,4 186,0 29,2 103,5 —| 2007
1446,1| 10704 554,3 516,1 375,7 45,0 36,5 8,5 330,7 126,6 35,6 107,2 -| 2008
11259 798,0 449,6 348,4 3279 37,4 33,8 3,5 290,5 157,5 33,9 144,4 —-| 2009
1240,7 815,2 395,9 419,2 425,6 47,0 41,1 5,9 378,6 193,0 34,2 168,3 —| 2010 Nov.
1131,3 751,9 398,2 353,7 379,4 449 39,2 57 334,5 187,1 34,7 873,3 648,7 Dez.
1155,7 759,6 400,8 358,8 396,1 44,2 38,9 5.4 351,9 187,8 35,0 693,6 610,9| 2011 Jan.
1150,3 752,8 387,7 365,0 397,5 45,1 39,8 53 352,4 188,4 35,0 667,8 582,3 Febr.
1092,3 7191 379,7 3394 373,2 41,2 36,0 53 331,9 183,0 34,5 670,8 581,5 Marz
11111 7371 397,3 339,8 374,0 39,8 34,6 5,2 3341 177.5 34,3 7344 636,6 April
1134,5 761,8 394,7 367,1 372,7 40,4 35,1 53 3323 172,7 36,6 679,5 594,1 Mai
1090,2 7151 384,0 331,0 375,2 40,2 35,0 5.2 334,9 163,3 36,9 671,8 594,0 Juni
1099,1 724,7 386,4 338,2 374,5 38,7 334 5,2 335,8 162,7 37,1 729,1 653,2 Juli
1148,4 780,4 404,2 376,2 368,0 39,0 33,8 5,2 328,9 153,9 37,2 842,3 766,3 Aug.
Veranderungen *
- 3040| -1397| + 65| - 146,3| - 1643| - 10,3| - 14,7 + 44| -1539| -594| + 65| - 2,4 -| 2008
- 3120 - 267,8] - 104,7] - 163,1| - 442| - 76| - 2,6 - 50 -36,6 + 30,9| - 1.7 + 34,9 —-| 2009
- 95| - 563| + 22| - 585| - 40,2 - 21| - 19| - 02 -38,1 - 59| + 05| + 7085 -| 2010 Dez.
+ 346 + 133| + 27| + 107| + 21,3| - 07| - 04| - 03 +219| + 08| + 03| - 1751 - 37,7| 2011 Jan.
- 22| - 50| - 131} + 81| + 28| + 09| + 1,0 - 0,1 + 1,9 + 05/ + 00| - 25,2} - 28,6 Febr.
- 446| - 267 - 80| - 187 - 179| - 39| - 38| - 01 -14,0| - 53| - 05| + 82| - 0,8 Marz
+ 355| + 269 + 176 + 93| + 86| - 14| - 1,4 - 0,1 +10,0 - 55} - 02| + 69,8 + 55,1 April
+ 94| + 176 - 26] + 201| - 82| + 06| + 0,5 + 0,1 - 838 - 48| + 23| - 61,4 - 42,5 Mai
- 411 - 454 - 10,7 - 347 + 43| - 02| - 0,1 - 0,1 + 4,5 - 94 + 03] - 56| - 0,1 Juni
- 00| + 50 + 24| + 26| - 50| - 15| - 15| - 00 - 34, - 06| + 02| + 52,7| + 59,2 Juli
+ 5471 + 584l + 17,71 + 4061 - 36| + 04l + 04l - 00 - 401 - 88l + 011 + 1154] + 1131 Aug.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
437,3 270,1 118,2 151,9 167,2 37,1 30,3 6,8 130,1 69,5 28,6 55,4 -| 2007
453,7 277,7 145,1 132,7 176,0 32,8 24,1 8,7 143,2 57,7 30,5 52,9 —| 2008
377,6 218,5 125,4 93,1 159,1 37,0 29,6 7,4 1221 333 24,3 38,9 —-| 2009
387,1 221,2 137,6 83,6 165,9 30,0 22,4 7,5 136,0 29,6 31,8 49,7 —-| 2010 Nov.
387,4 2211 136,4 84,7 166,3 31,0 23,6 7.3 135,3 28,9 31,8 46,9 - Dez.
387,2 221,2 135,5 85,7 166,0 32,5 25,0 7,4 133,5 27,7 30,2 47,5 —-| 2011 Jan.
386,1 218,4 131,5 86,8 167,7 31,3 23,9 7,4 136,4 26,7 30,4 47,0 - Febr.
384,9 218,8 132,0 86,8 166,1 31,1 23,9 7,2 135,0 24,7 30,1 44,7 - Marz
387,2 223,7 130,6 93,1 163,4 31,1 23,8 7.3 132,3 24,1 29,8 44,8 - April
393,9 232,0 139,8 92,2 161,9 29,8 22,4 7.3 132,1 24,7 30,5 46,1 - Mai
384,4 222,0 134,2 87,8 162,5 30,2 22,9 73 132,2 24,6 30,5 42,3 - Juni
379,0 220,6 133,7 86,9 158,5 30,8 23,4 7.4 127,7 25,5 30,6 45,6 - Juli
377,4 218,33 1311 87,2 159,1 30,6 23,7 7,0 128,5 25,6 30,4 45,2 - Aug.
Veranderungen *
+ 12,1 + 48| + 269 - 221 + 73| - 43| - 63| + 20| + 116 -11.8] + 19| - 2,4 -| 2008
- 76,0| - 591 -197| -395| -169| + 42| + 55| - 14| -211 -243| - 62| - 136 -| 2009
+ 1,7 + 05 - 11 + 1,6 + 1,2 + 1,0 + 1, - 0.2 + 0,2 - 07 + 0,1 - 2,7 —| 2010 Dez.
+ 16 + 09 - 09 + 18 + 0,7 + 1,5 + 1,4 + 0,1 - 08 - 13 - 16 + 1,1 —| 2011 Jan.
- 06 - 26 - 40 + 14 + 2,0 - 1,2 - 1.1 - 0,1 + 3,2 - 10 + 0.2 - 0,5 - Febr.
+ 07 + 1,3 + 05 + 0,8 - 06 - 0,2 - 0,1 - 0,1 - 04 - 20 - 03 - 1,7 - Marz
+ 48| + 6,1 - 14} + 75| - 13| + 00| - 0,1 + 0,1 - 1.3 - 05| - 03| + 0,5 - April
+ 43| + 71 + 92| - 21 - 28| - 1, - 1.4 - 00| - 14|, + 05| + 07| + 0,5 - Mai
- 91 - 99| - 57| - 42| + 08| + 05| + 05| - 00| + 03| - 01 - 00| - 3,8 - Juni
- 69| - 22| - 04 - 18| - 47| + 05| + 05| + 0,1 - 53| + 08| + 01 + 2,5 - Juli
- 07 - 18 - 26 + 08 + 1,1 - 0,1 + 0,3 - 04 + 1,2 + 0,1 - 03 + 0,1 - Aug.
als eine Filiale. — 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarkt- und nicht borsenfdhige Schuldverschreibungen und Geldmarkt-
papiere, Anleihen und Schuldverschreibungen. — 3 Einschl. eigener papiere. — 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. — 7 Siehe Tabelle
Schuldverschreibungen. — 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und V.2, FuBnote 1.
nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. — 5 Begebene borsenfahige
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Sicht- befristete

Gultig ab: verbindlichkeiten | Verbindlichkeiten |Spareinlagen

Gultig ab: Satz

1995 1. August 2 2 1,5

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998

1999 1. Januar 2

1 Art. 3 der Verordnung der Europaischen Zentralbank Uber die Auf-
erlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fur die
gemaB Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt).

— gemaB der Anweisung der Deutschen Bundesbank Uber Mindestreserven (AMR) -

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

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2)  |Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37337 845 2,3 3
2201 464 655 483 474 342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
2327 879 734 986 476 417 1116 477 40 975 41721 745 1.8 3
2576 889 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1,4 4

1 GemaB §§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank tiber Mindest-
reserven (AMR). — 2 Betrag nach Anwendung der Reservesatze auf die
reservepflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). — 3 Durchschnittliche

3. Reservehaltung in der Europaischen Wahrungsunion

Guthaben der reservepflichtigen Kreditinstitute auf Girokonten bei der
Deutschen Bundesbank. — 4 Ist-Reserve abzliglich Reserve-Soll.

— ab 1999 gemaB der EZB-Verordnung Uber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Reservebasis 2) Freibetrag 4)

Reserve-Soll
nach Abzug des
Freibetrages

Europaische Wahrungsunion (Mrd €)

10491,8 209,8 0,5
10438,7 208,8 0,5
103721 207,4 0,5
10412,3 208,2 0,5
10 464,9 209,3 0,5
10374,3 207,5 0,5
10 330,1 206,6 0,5

10 334,1 206,7 0,5

Darunter: Deutschland (Mio €)

2576 678 51534 186
2563 152 51263 186
2524 058 50 481 186
2540 817 50816 185
2552 960 51059 185
2516 922 50338 185
2532338 50 647 184
2588110 51762 184
2664713 53294 184

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfullungsperiode am Abwicklungstag des
Hauptrefinanzierungsgeschéafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt,
in der die monatliche Erérterung der Geldpolitik vorgesehen ist. — 2 Art. 3
der Verordnung der Europaischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fur die gemaB Art. 4 Abs.
1 ein Reservesatz von 0 % gilt). — 3 Betrag nach Anwendung der Reserve-
satze auf die Reservebasis. — 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der Euro-
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Summe der
Guthaben der Kre- . Unterschrei-
ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
209,3 210,5 1.1 0,0
208,3 209,5 1,2 0,0
206,9 209,0 2,0 0,0
207,7 210,9 31 0,0
208,8 211,5 2,7 0,0
207,0 209,5 2,5 0,0
206,1 208,7 2,6 0,0
206,2 208,9 2,8
207,7
51348 51711 363 1
51077 51437 360 0
50 296 51660 1364 0
50 631 52 597 1966 0
50 874 52734 1860 1
50 154 51818 1664 3
50 463 52154 1691 0
51579 53 005 1426 0
53111

paischen Zentralbank tber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht. —
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zen-
tralbanken. — 6 Durchschnittliche Guthaben abzuglich Reserve-Soll nach Ab-
zug des Freibetrages. — 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages. — 8
Die Summe der Unterschreitungen des Reserve-Solls lag bei Redaktions-
schluss noch nicht vor.
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VI. 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- gemaf gemaB
Gultig ab fazilitat |Festsatz |satz fazilitat | Gultig ab fazilitat | Festsatz |satz fazilitat Gultig ab BGB 1) |Gultig ab BGB 1)
2002 6. Dez. 1,75 - 2,75 3,75/2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 2002 1. Jan. 2,57 /2007 1. Jan. 2,70
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 1. Juli 2,47 1. Juli 3,19
2003 7. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25
6. Juni 1,00 - 2,00 3,00 12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75 2003 1. Jan. 1,97 12008 1. Jan. 3,32
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 1. Juli 1,22 1. Juli 3,19
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2004 1. Jan. 1,1412009 1. Jan. 1,62
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 1. Juli 1,13 1. Juli 0,12
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 8. April 0,25 1,25 - 2,25
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 13. Mai 0,25 1,00 - 1,75 2005 1. Jan. 1,21{2011 1. Juli 0,37
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25 1. Juli 1,17
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,5012011 13. April 0,50 1,25 - 2,00
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 2006 1. Jan. 1,37
2007 14. Mérz 2,75 - 3,75 4,75 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli 1,95
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00
1 GemaB § 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
204 939 204 939 1,50 - - - 7
201 182 201 182 1,50 - - - 7
197 438 197 438 1,50 - - - 6
182773 182773 1,50 - - - 8
194 765 194 765 1,25 - - - 7
230 265 230 265 1,25 - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
140 628 140 628 2 . - - - 84
59 062 59 062 1,50 - - - 28
44 564 44 564 2) - - - 91
56 934 56 934 2) - - - 371
55 547 55547 1,25 - - - 35
Quelle: EZB. — * Erweiterung des Euro-Wahrungsgebiets zum 1. Januar der Laufzeit; Zuteilung zu dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller

2011 um Estland. — 1 Niedrigster bzw. héchster Zinssatz, zu dem Mittel
noch zugeteilt bzw. hereingenommen werden. — 2 Berechnung am Ende

4, Geldmarktsatze nach Monaten

Hauptrefinanzierungsgeschafte wéahrend der Laufzeit.

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

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

Monats- Niedrigst- und | Monats- Niedrigst- und

durchschnitte | Hochstsatze durchschnitte | Hochstsatze Monatsdurchschnitte
0,94 0,43 - 1,50 1,28 1,14 - 1,40 0,97 1,07 1,13 1,32 1,62 1,86 2,09
1,00 0,50 - 1,35 1,39 1,29 - 1,45 1,03 1,19 1,24 1,43 1,71 1,93 2,15
1,10 0,65 - 1,92 1,44 1,30 - 1,55 1,12 1,19 1,28 1,49 1,75 1,95 2,14
0,95 0,50 - 1,45 1,55 1,44 - 1,63 1,01 1,32 1,42 1,60 1,82 1,99 2,18
0,83 0,75 - 1,25 1,52 1,42 - 1,62 0,91 1,17 1,37 1,55 1,75 1,92 2,10
0,93 0,75 - 1,70 1,49 1,42 - 1,57 1,01 1,13 1,35 1,54 1,74 1,90 2,07
0,87 0,75 - 1,30 1,52 1,43 - 1,59 0,96 1,17 1,36 1,58 1,78 1,94 2,11

1 Geldmarktsatze werden nicht offiziell festgesetzt oder notiert; die aus
den taglichen Angaben errechneten Monatsdurchschnitte sind ungewich-
tet. — 2 Euro OverNight Index Average: Seit 4. Januar 1999 von der Euro-
paischen Zentralbank auf der Basis effektiver Umsatze nach der Zinsmetho-

de act/360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fur Tagesgelder im In-
terbankengeschéaft, der von Reuters veréffentlicht wird. — 3 Euro Interbank
Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode
act/360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande ©

Einlagen privater Haushalte

|Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,59 123619 2,45 208 722 0,92 92 658 3,90 22 520
1,59 123 550 2,44 209 255 0,97 95 970 3,86 22 535
1,59 123 828 2,42 209 940 1,00 95794 3,85 22 646
1,57 123 875 2,41 213 208 1,02 98 840 3,83 22 637
1,58 123 263 2,40 213 962 1,08 95791 3,80 22 856
1,58 123712 2,40 215 243 1,10 96 346 3,80 22983
1,58 123 032 2,37 216 569 1,14 98 952 3,79 23106
1,61 125 585 2,36 217 665 1,25 100 520 3,76 23816
1,65 127 375 2,36 219 602 1,33 102 891 3,75 23709
1,68 128 443 2,36 220 838 1.41 100 866 3,74 23964
1,73 131401 2,35 221 490 1,50 103 337 3,72 24 136
1,78 132 093 2,35 222 091 1,52 107 467 3,71 24 181
1,81 134117 2,34 222719 1,52 113117 3,68 24 053

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetéren Finanzinstituten
(MFIs) angewandten Zinssatze sowie die dazugehdrigen Volumina fur auf
Euro lautende Einlagen und Kredite gegenuber in den Mitgliedstaaten der
EWU gebietsansassigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalge-
sellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen (einschl.
Einzelkaufleute) sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck. Zu den
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zahlen samtliche Unternehmen
(einschl. Personengesellschaften) auBer Versicherungen, Banken und sonsti-
gen Finanzierungsinstitutionen. Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wah-
rungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zinsstatistik wird in Deutschland als
Stichprobenerhebung durchgefihrt. Die Ergebnisse fur den jeweils aktuel-
len Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nach-
tragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden
nicht besonders angemerkt. Weitere Informationen zur MFI-Zinsstatistik las-
sen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewesen / Banken-
statistik / MFI-Zinsstatistik) entnehmen. — o Die Bestande werden zeitpunkt-
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bis 1 Jahr 6) von tber 1 Jahr bis 5 Jahre |von UGber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von tber 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) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
4,18 5496 4,07 26 301 4,69 925 117 8,42 68 206 5,93 69 703 5,75 313591
4,14 5 455 4,05 26 375 4,68 926 841 8,26 66 398 5.89 69 962 574 313 936
4,06 5394 4,01 26 558 4,66 927 903 8,06 66 324 5,78 70 098 5,73 314010
3,99 5369 3,97 26 563 4,64 927 171 8,14 68 321 5,73 70 042 5,70 312 604
3,91 5251 3,95 26 421 4,63 926 224 8,20 65 462 5,72 69 810 5,70 311915
3,82 5036 3,92 26 475 4,62 926 667 8,20 64 486 570 69 108 5,69 312164
3,88 5244 3,89 26 702 4,60 926 845 8,25 65 739 5,66 69 606 5,68 311059
3,95 5202 3,88 26 839 4,59 927 168 8,22 63 985 5,64 69 778 5,68 312 376
4,04 5248 3,87 27 063 4,58 928 319 8,30 64 040 5,60 70343 5,68 313138
4,13 5203 3,86 27 213 4,58 929 355 8,46 66 552 5,56 69 359 5,68 312 069
4,17 5292 3,87 27 349 4,57 930 437 8,45 63944 5,55 69 328 5,69 312900
4,20 5315 3,86 27 537 4,56 931 968 8,52 63 858 5,67 74 147 5,68 313 504
4,23 5283 3,85 27 817 4,55 934 054 8,56 65 654 5,66 74 384 5,68 313747
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 €
3,83 132 925 3,57 134 337 3,87 551283
3,88 131772 3,63 133 816 3,85 551 206
3,82 132 041 3,65 134 424 3,85 555 004
3,82 128 142 3,66 133617 3,86 555314
3,89 130 003 3,67 132 483 3,85 555 165
3,88 133 863 3,68 133 024 3,86 557 886
3,90 135214 3,70 133748 3,87 556 255
3,96 134 351 3,75 130 873 3,90 558 075
3,99 134 221 3,78 130 465 3,91 558 898
4,15 137 565 3,86 127 937 3,94 560 966
4,09 137 256 3,95 127 958 3,98 561 830
4,12 135 305 4,04 129 991 3,98 562 983
4,16 139 119 4,03 129919 3,98 561294

bezogen zum Monatsultimo erhoben. — 1 Die Effektivzinssatze werden ent-
weder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als eng defi-
nierte Effektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen
samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell
anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung
der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen. — 2 Angaben basie-
ren auf der monatlichen Bilanzstatistik. — 3 Besicherte und unbesicherte Kre-
dite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und
-modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und Bauzwi-
schenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen
im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. — 4 Konsu-
mentenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der persénlichen Nutzung fur
den Konsum von Gutern und Dienstleistungen gewéhrt werden. — 5 Sonsti-
ge Kredite im Sinne der Statistik sind Kredite, die fur sonstige Zwecke, z.B.
Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung, Ausbildung usw. gewéhrt wer-
den. — 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 13 bis 15 S. 47%).
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

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) |zinssatz1) |Volumen2) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,74 697 415 1,04 13929 2,26 1354 2,12 1477 1,40 499 188 1,83 106 394
0,75 703 734 1,13 13 062 2,04 1166 2,23 1691 1,37 501 900 1,80 105 025
0,74 711278 1,16 13413 1,80 1342 2,16 1756 1,36 503 907 1,81 105 590
0,71 714112 1,06 13 862 1,99 1075 2,13 2 300 1,39 512 222 1,82 105 583
0,72 712 891 1,29 17 554 2,14 1570 2,49 2 259 1,34 514 833 1,83 105 207
0,74 714176 1,24 15 659 2,21 1621 2,67 2278 1,36 516 856 1,84 105 268
0,75 714781 1,18 13674 2,20 1980 2,42 2293 1,37 517 707 1,85 105 429
0,74 720 878 1,36 15 283 2,28 1988 2,78 2473 1,40 517 337 1,87 104 640
0,79 721 441 1,36 15015 2,31 1980 2,81 3088 1,40 515120 1,88 104 562
0,81 723 542 1,40 14 485 2,61 1707 2,79 2458 1,43 513314 1,89 104 371
0,87 729 146 1,55 17 846 2,53 2 140 2,80 2398 1,42 512173 1,90 104 420
0,90 728 134 1,53 17 115 2,50 1828 2,80 1953 1,43 510 749 1,91 104 307
0,91 729 240 1,53 18 506 2,46 1244 2,70 1530 1,47 509 809 1,92 103814
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 €
0,45 248 544 0,59 35618 1,72 475 2,81 139
0,50 249 029 0,75 35976 1,69 376 2,28 248
0,47 254 987 0,73 38 509 1,86 288 2,70 381
0,46 258 245 0,68 51978 2,60 452 2,81 811
0,53 253 658 0,77 43 391 1,72 383 2,63 388
0,47 242 018 0,87 31168 1,90 706 3,02 783
0,48 245 287 0,90 35003 2,03 430 2,48 448
0,58 243 324 1,12 33097 2,09 625 2,55 845
0,58 245993 1,20 37 292 2,31 433 2,94 472
0,62 243 252 1,25 36 331 2,08 434 2,63 465
0,63 243 727 1,29 39877 2,22 774 2,77 574
0,63 246 151 1,23 38 033 2,53 428 2,55 515
0,66 249 350 1,24 34917 2,09 411 2,11 415

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44*. — + Fur Einlagen mit vereinbarter Lauf-
zeit und sdmtliche Kredite auBer revolvierenden Krediten und Uberziehungs-
krediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugesch&aft umfasst alle zwischen
privaten Haushalten oder nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften und dem
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssatze wer-
den als volumengewichtete Durchschnittssatze Gber alle im Laufe des Be-
richtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fur taglich fal-
lige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kindigungsfrist sowie revolvieren-
de Kredite und Uberziehungskredite, Kreditkartenkredite gilt: Das Neu-

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstédndige Privatpersonen 10)

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

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

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

zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,40 4582 4,15 1061 3,88 2581 2,39 2871 4,27 798 3,84 1387
2,53 4941 4,33 1025 4,00 2 246 2,56 3235 4,37 763 3,98 1249
2,57 4301 4,31 1519 3,93 2536 2,58 2861 4,44 737 3,88 1456
2,58 5582 4,15 1326 3,98 3534 2,67 3302 4,29 889 3,96 1781
2,58 5362 4,13 1387 4,15 2234 2,62 3557 4,22 1007 4,16 1295
2,53 4860 4,56 1039 4,27 2 456 2,62 2727 4,68 676 4,28 1411
2,63 5036 4,56 1328 4,45 2880 2,70 3273 4,67 988 4,44 1711
2,81 4744 4,56 1175 4,61 2 360 2,86 3116 4,66 844 4,56 1342
2,93 3980 4,71 1150 4,63 2 605 3,02 2670 4,81 795 4,64 1381
3,04 4559 4,42 1092 4,62 2391 3,17 3034 4,64 654 4,62 1377
3,13 5314 4,68 1599 4,54 2613 3,24 3393 4,76 740 4,57 1486
3,14 4211 4,81 1087 4,36 2051 3,22 2473 4,98 830 4,34 1152
3,05 4304 4,69 1122 4,09 2576 3,17 2650 4,80 854 4,07 1556

geschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die Bestande zeitpunktbezo-
gen erfasst. Das bedeutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die
am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die Berechnung der Durch-
schnittszinsen einbezogen werden. — 7 Geschatzt. Das von den Berichts-
pflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen wird mittels des Horvitz-
Thompson-Schatzers auf die Grundgesamtheit hochgerechnet. — 8 Einschl.
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachs-
tumspramien. — 9 Ohne Uberziehungskredite. — 10 Ab Juni 2010 erhoben.
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VI. Zinssatze

noch: 5. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

b) Neugeschaft »

noch: Kredite an private Haushalte

Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)

insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Jahreszinssatz 11) | 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 €
Kredite insgesamt
7,09 6,50 4957 3,43 731 5,67 2142 8,43 2084
6,89 6,26 5170 3,45 908 5,49 2170 8,28 2092
6,75 6,21 4945 3,45 729 5,42 2175 8,03 2041
6,34 5,82 4 400 3,16 771 5.27 1943 7,66 1686
6,99 6,26 5179 3,36 1042 5,51 2029 8,43 2108
6,93 6,20 5233 3,30 958 543 2167 8,30 2108
6,99 6,37 6134 3,52 945 5,57 2652 8,28 2537
6,86 6,20 5700 3,28 1029 5,55 2417 8,23 2 254
7,11 6,39 6 269 3,68 1086 5,69 2625 8,25 2558
7,00 6,34 5203 3,42 879 572 2258 8,27 2 066
7,07 6,30 5699 3,47 1164 5,75 2 307 8,35 2228
7,09 6,35 5764 3,56 1039 574 2364 8,19 2361
7,09 6,42 5364 3,60 867 5,69 2243 8,24 2254
darunter: besicherte Kredite 12
4,35 433 2,09 110 6,30 164 3,91 159
4,00 536 2,29 210 6,16 173 3,91 153
4,64 456 2,49 94 6,40 187 3,92 175
4,72 475 2,78 104 6,42 198 3,95 173
4,50 430 2,67 119 5,92 176 4,25 135
4,12 449 2,48 181 5,82 152 4,44 116
5,26 458 2,72 105 6,24 182 4,61 142
4,88 440 2,84 116 6,17 200 4,69 124
4,85 527 3,04 168 6,40 207 4,74 152
5.16 423 3,14 109 6,52 201 4,69 113
5,01 466 3,24 130 6,26 215 4,69 121
4,81 461 2,98 119 5,99 207 4,60 135
4,55 430 2,81 124 5,81 191 4,35 115

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)

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
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insgesamt variabel oder von uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von uber 10 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Jahreszinssatz 11) | zinssatz 1) Volumen 7) |zinssatz1)  |Volumen7) |zinssatz 1) Volumen 7) |zinssatz1)  |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,62 3,54 16 328 3,28 2039 3,25 2 340 3,65 6 342 3,64 5607
3,61 3,49 16 995 3,21 2797 3,34 2 407 3,58 6464 3,59 5327
3,65 3,55 16 236 3,42 1977 3,25 2378 3,61 6 393 3,66 5488
3,76 3,62 17 749 3,38 2524 3,31 2659 3,70 7 049 3,77 5517
3,82 3,74 17 098 3,38 3444 3,43 2803 3,85 6 692 4,06 4159
3,99 3,92 14711 3,56 2101 3,60 2470 4,02 5832 4,15 4308
4,07 3,99 17 526 3,49 2777 3,70 2793 4,10 6742 4,26 5214
4,18 4,09 16 705 3,51 2760 3,73 2601 4,18 6626 4,50 4718
4,23 4,16 16 448 3,82 2503 3,84 2531 4,23 6594 4,41 4820
4,18 4,11 13933 3,78 2189 3,82 2051 4,19 5334 4,32 4359
4,12 4,02 15 868 3,68 3131 3,82 2395 4,13 6 067 4,25 4275
4,06 3,98 15599 3,89 2277 3,69 2348 4,01 6041 4,13 4933
3,85 3,75 15338 3,77 2119 3,52 2 146 3,80 5951 3,80 5122
darunter: besicherte Kredite '2
3,46 8500 3,10 786 3,18 1265 3,57 3395 3,56 3054
3,47 9197 3,02 1241 3,40 1389 3,51 3540 3,63 3027
3,48 8496 3,19 844 3,15 1280 3,52 3452 3,66 2920
3,57 8982 3,28 1055 3,29 1401 3,62 3753 3,76 2773
3,66 8664 3,22 1431 3,36 1477 3,76 3560 3,98 2196
3,86 7 820 3,43 916 3,58 1366 3,96 3235 4,07 2303
3,92 8747 3,34 1077 3,64 1439 4,02 3544 4,17 2 680
4,04 8763 3,33 1330 3,69 1323 4,09 3440 4,49 2670
4,09 8592 3,65 1093 3,78 1342 4,16 3638 4,33 2519
4,03 7 153 3,64 994 3,73 1055 4,11 2874 4,25 2230
3,94 8563 3,53 1652 3,77 1280 4,05 329 4,18 2335
3,91 8077 3,72 1009 3,60 1236 3,93 3239 4,12 2593
3,68 7 509 3,63 900 3,40 1116 3,73 3015 3,77 2478

sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Doku-
mente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet.



Erhebungs-
zeitraum

2010 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

Erhebungs-
zeitraum

2010 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

2010 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
November 2011

VI. Zinssatze

noch: 5. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

b) Neugeschaft »

noch: Kredite an private Haushalte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
darunter darunter
Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)
und Uberziehungskredite 14)  |Revolvierende Kredite 13) Echte und Uberziehungskredite 14) |Revolvierende Kredite 13)
Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14) |Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14)
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
10,12 46 795 10,17 41 644 14,90 3233 4,82 66 162 4,83 65 969
9,92 45 605 9,97 40 404 14,82 3254 4,90 64 296 4,91 64 108
9,82 44 999 9,92 39670 14,84 3241 4,86 64 101 4,87 63 904
9,95 46 527 10,04 41264 14,85 3266 4,86 62512 4,87 62 342
9,99 44 746 10,11 39415 14,94 3263 4,91 64 520 4,92 64 347
10,09 43724 10,19 38548 14,88 3250 4,91 67 762 4,92 67 580
10,08 44 548 10,19 39 295 14,88 3251 4,87 68 034 4,89 67 799
10,08 42 907 10,20 37 543 14,94 3281 4,95 66 106 4,96 65901
10,16 43083 10,30 37679 14,96 3315 4,91 65 330 4,93 65 099
10,18 44 814 10,27 39 450 14,94 3362 5,07 69 283 5,08 69 071
10,23 42 851 10,30 37 415 15,04 3425 4,91 67 586 4,93 67 417
10,30 43085 10,36 37638 15,11 3455 4,96 66 000 4,97 65817
10,30 45 279 10,37 39701 15,17 3506 5,09 71074 5,10 70 863

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

Kredite von Gber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44*; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45%;
Anmerkung 11s. S. 46*. — 12 Ab Juni 2010 erhoben. Fur die Zwecke der Zins-
statistik gilt ein Kredit als besichert, wenn fur den Kreditbetrag eine Besiche-
rung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuldverschreibungen) in
mindestens gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten wurde. —
13 Ab Juni 2010 einschl. revolvierender Kredite, die alle folgenden Eigen-
schaften besitzen: a) der Kreditnehmer kann die Mittel bis zu einem im
Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne den Kreditge-
ber davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfugbare Kreditbetrag
kann sich mit Aufnahme und Ruckzahlung von Krediten erhéhen bzw. ver-
ringern; c) der Kredit kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine
Pflicht zu regelméaBiger Riickzahlung der Mittel. — 14 Uberziehungskredite
sind als Sollsalden auf laufenden Konten definiert. Zu den Uberziehungskre-

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

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

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

zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7)

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

Kredite insgesamt
3,49 7124 4,40 1227 3,67 1438 2,37 43 643 3,40 1725 3,66 4437
3,42 7024 4,25 1296 3,73 1496 2,44 45 964 3,33 1851 3,47 4341
3,84 6989 4,27 1329 3,66 1505 2,64 38 043 3,47 2006 3,44 4998
3,77 7119 4,24 1472 3,81 1798 2,78 52 023 3,26 3889 3,56 7 562
3,36 6823 4,25 1315 3,96 1288 2,50 44418 3,34 2283 3,95 4794
3,59 5971 4,51 1247 4,08 1211 2,69 34 963 4,05 1522 3,98 3950
3,69 7429 4,54 1537 4,28 1426 2,69 46 728 3,84 2216 3,97 5171
3,63 6876 4,63 1303 4,37 1254 2,87 45 450 3,82 2177 4,70 5871
3,95 6 606 4,71 1378 4,36 1362 2,91 38493 3,67 1083 4,10 4 057
3,93 6808 4,64 1264 4,33 1143 3,06 44 897 3,62 2839 4,23 4181
3,87 7 200 4,70 1380 4,33 1382 3,02 47 966 3,79 2894 4,18 5167
3,97 6317 4,75 1470 4,10 1181 3,01 36 905 3,92 1639 3,99 4143
3,99 7 008 4,60 1459 3,87 1244 2,96 45 287 3,60 3111 3,69 4992

darunter: besicherte Kredite 12

3,75 1258 3,99 149 3,53 465 2,37 8203 3,23 443 3,99 1246
3,77 1439 3,75 191 3,58 532 2,43 8896 3,18 746 3,68 1251
4,25 1179 3,60 190 3,47 404 2,65 6985 3,45 592 3,32 1543
4,15 1477 3,72 196 3,57 503 2,82 9561 2,74 1206 3,41 1665
3,59 1605 3,70 209 3,86 386 2,51 9039 3,38 950 4,09 1135
3,65 1231 4,19 146 3,86 311 2,53 6812 4,26 624 4,06 1070
3,70 1428 4,25 194 4,11 388 2,75 9342 3,70 743 4,09 976
3,76 1476 4,37 199 4,20 337 2,76 9355 3,88 922 4,60 2009
4,11 1312 4,53 172 4,18 363 2,95 7 064 3,73 221 4,12 946
4,00 1343 4,40 156 4,05 321 3,08 8797 3,54 1049 4,30 1271
4,04 1536 4,41 190 4,04 428 3,13 10 905 3,52 999 4,36 1227
4,17 1230 4,38 147 3,96 289 3,06 6 690 4,06 531 3,88 917
4,06 1351 4,09 139 3,61 333 3,16 9251 3,62 1071 3,71 1056

diten zédhlen eingerdumte und nicht eingerdumte Dispositionskredite sowie
Kontokorrentkredite. — 15 Ab Juni 2010 einschl. echter und unechter Kredit-
kartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung
von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Abrechnungsperiode zusam-
menkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherweise keine Sollzin-
sen in Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz fur unechte Kreditkarten-
kredite definitionsgemaB 0 %. — 16 Von Januar 2003 bis Mai 2010 ge-
schatzt. Der von den Berichtspflichtigen gemeldete Gesamtbestand zum
Monatsende wurde mittels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf die Grundge-
samtheit hochgerechnet. Ab Juni 2010 basieren die Angaben auf der monatli-
chen Bilanzstatistik. — 17 Der Betrag bezieht sich jeweils auf die einzelne,
als Neugeschéaft geltende Kreditaufnahme.
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VII. Kapitalmarkt

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

* Festverzinsliche Wertpapiere umfassen bis Ende 1999 Rentenwerte und
Geldmarktpapiere inlandischer Banken, ab Januar 2000 alle Schuldverschrei-
bungen. Anteile an Investmentfonds s. Tabelle VII. 6. — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emittenten. —

2 Ab Januar 2011 inklusive grenzuberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. — 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und
Treuhandanstalt. — 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (=) auslén-

discher Schuldverschreibungen durch Inlénder; Transaktionswerte. — 5 In-
und auslandische Schuldverschreibungen. — 6 Buchwerte; statistisch berei-
nigt. — 7 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslandischer

48*

Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Offen-
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit- markt-
Absatz schuld- von der landische institute operati-
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich onen der
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) |lichen schrei- zu- Bauspar- ubrige Bundes- Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand 3) bungen 4) sammen 5)  |kassen 6) Sektoren 7)  |bank 6) lander 8)
Mio DM
418 841 | 308 201 | 254 367 | 3143 | 50 691 | 110 640| 245 802 | 203 342| 42 460| —| 173 038
Mio €
292 663 198 068 156 399 2184 39 485 94 595 155 766 74728 81038 - 136 898
226 393 157 994 120 154 12 605 25234 68 399 151 568 91 447 60 121 - 74 825
180 227 86 656 55918 14 473 16 262 93571 111281 35848 75433 - 68 946
175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13 536 46 940 - 114 920
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 - 79 122
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121841 - 13723 - 125772
252 658 110 542 39 898 2682 67 965 142116 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 28 111 127 528 - 26 762 96476 - 123238 - 244 560
72574 66139 - 45712 86 527 25322 6435 2798 68049| - 65251 - 69 776
67560| - 538| - 114902 22709 91655 68 098 88871 12973 75 898 - - 2131
148 535| - 1212) - 7621 24044 - 17635 149 747 100463 - 103271 203734 - 48 072
- 15843| - 13921 - 8597 2528 - 7852| - 1922 - 8204| - 12490 4286 - - 7 639
41731 38421 16 683 903 20 835 3310 5698| - 9417 15115 - 36 033
- 113981 - 121701 - 118391 - 2901 2570 7721 - 16651 - 11962 10 297 - - 9733
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zZu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) 12) Sektoren 7) Auslander 13)
Mio DM
249 504 48 796 200 708 149 151 20 252 128 899 100 353
Mio €
150 013 36010 114 003 103 136 18 637 84 499 46 877
140 461 22733 117 729 164 654 23293 141361 - 24194
82 665 17 575 65091 - 2252 - 14714 12 462 84918
39338 9232 30 106 18398 - 23 236 41634 20941
11896 16838 - 4946 - 15121 7056 - 22177 27016
- 3317 10157 | - 13474 7 432 5045 2387| - 10 748
32 364 13766 18 597 1036 10208 - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18 748
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702 - 55 606 57 299
- 28613 11326 - 39939 1542) - 23079 24621 | - 30 153
37903 23962 13 940 32176| - 8335 40511 5725
35469 20 049 15422 37798 7 340 30458 | - 2329
- 5947 137 - 6084 - 5789| - 23%| - 3393 - 158
- 2 896 203| - 3099 - 143| - 5224 5081| - 2753
- 4210 911 - 43011 - 24631 - 4 409 19461 - 1747

Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. — 8 Netto-Erwerb bzw. Net-
to-VerduBerung (-) inléndischer Schuldverschreibungen durch Auslénder;
Transaktionswerte. — 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu
Emissionskursen. — 10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandi-
scher Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Inlédnder; Transaktionswer-
te. — 11 In- und auslandische Aktien. — 12 Bis einschl. 1998 ohne Aktien
mit Konsortialbindung. — 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) in-
landischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Trans-
aktionswerte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vor-
laufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VII. Kapitalmarkt

2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1)

Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-

Schuldver- Sonstige landsanleihen
. schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- |verschrei- Unternehmen |der 6ffent- Konsortialfuh-
Zeit Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFIs) 2)  |lichen Hand 3) |rung begeben
Brutto-Absatz 4
1998 1030 827 | 789 035 71371 344 609 72140 300920 3392 238 400 149 542
Mio €
1999 571 269 448 216 27 597 187 661 59 760 173 200 2570 120 483 57 202
2000 659 148 500 895 34528 143 107 94 556 228703 8114 150 137 31597
2001 687 988 505 646 34782 112 594 106 166 252103 11328 171012 10 605
2002 818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17 574 231923 10313
2003 958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2850
2004 990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
2005 988911 692 182 28 217 103 984 160010 399 969 24 352 272 380 600
2006 925 863 622 055 24 483 99 628 139 193 358 750 29 975 273 834 69
2007 1021533 743616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
2008 1337337 961 271 51259 70 520 382814 456 676 95 093 280974 -
2009 1533616 1058 815 40 421 37615 331566 649 215 76 379 398 423 -
2010 1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
2011 Juni 101 126 47 060 1872 211 30 852 12225 10 762 43 304 -
Juli 101 359 41 497 1040 559 25022 14 875 8459 51403 -
Aug. 124 006 67 984 774 1187 45 089 20934 3615 52 407 -
Sept. 101 062 52907 2522 836 34 485 15 065 3124 45031 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
1998 694 414| 496 444| 59 893 | 288 619| 54 385| 93 551 2847 195 122 139 645
Mio €
1999 324 888 226 993 16 715 124 067 37778 48 435 2565 95 331 44013
2000 319 330 209 187 20724 102 664 25753 60 049 6727 103 418 27 008
2001 299 751 202 337 16619 76 341 42 277 67 099 7479 89 933 6480
2002 309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120 527 9213
2003 369 336 220103 23210 55 165 49518 92 209 10977 138 256 2850
2004 424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
2005 425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
2006 337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14422 132711 69
2007 315418 183 660 10 183 31331 50 563 91 586 13100 118 659 -
2008 387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
2009 361999 185 575 20 235 20 490 59 809 85043 55 240 121185 -
2010 381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863 -
2011 Juni 36018 17 689 1258 1343 12017 3071 5662 12 667 -
Juli 28753 9215 658 319 4574 3664 4898 14 640 -
Aug. 27 396 11663 428 82 7 542 3612 1647 14 086 -
Sept. 29 195 13 259 189 160 9 464 3446 741 15 195 -
Netto-Absatz e
1998 327 991 | 264 627 22538 162519 18 461 61111 3118 60 243 84308
Mio €
1999 209 096 170 069 2845 80 230 31754 55238 2185 36 840 22728
2000 155615 122774 5937 29 999 30 089 56 751 7320 25522 - 16705
2001 84122 60 905 6932 - 9 254 28 808 34416 8739 14 479 - 30657
2002 131976 56 393 7 936 - 26806 20707 54 561 14 306 61277 - 44546
2003 124 556 40 873 2700 - 42521 44173 36 519 18431 65 253 - 54990
2004 167 233 81860 1039 - 52615 50 142 83 293 18768 66 605 - 22124
2005 141715 65 798 - 2151 - 34255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
2006 129 423 58 336 - 12811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55 482 - 19208
2007 86 579 58 168 - 1089 - 46629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
2008 119472 8517 15 052 - 65773 25 165 34 074 82 653 28 302 - 31607
2009 76 441 - 75554 858 - 80646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
2010 21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
2011 Juni - 15356 - 25203 - 1296 - 3638 - 1703 - 18566 3574 6274 - 300
Juli - 13941 - 6201 - 437 - 5090 - 273 - 401 1497 - 9238 -
Aug. 32551 13 553 - 715 - 2954 14 226 2996 - 2327 21325 -
Sept. - 12754 - 12887 - 4961 - 4768 3291 - 6 449 - 4093 4226 -

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen
marktstatistik, S. 63 ff. — 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. —
inklusive grenzuberschreitender

2 Ab Januar

2011

im Statistischen Beiheft 2 Kapital-

konzerninterner

Verrechnungen. — 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und
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Treuhandanstalt. — 4 Brutto-Absatz ist nur der Erstabsatz neu aufgelegter
Wertpapiere. — 5 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen. —
6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
Stand am DM-/Euro-Aus-
Jahres- bzw. Schuldver- landsanleihen
Monatsende/ B schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Laufzeit Hypotheken- | Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der o6ffent- Konsortialfuh-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten |verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
1999 2097 926 1322 863 134814 655 024 163 284 369 741 6 280 768 783 339 560
2000 2265121 1445736 140 751 685 122 157 374 462 488 13599 805 786 322 856
2001 2349 243 1506 640 147 684 675 868 201 721 481 366 22 339 820 264 292 199
2002 2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535 925 36 646 881 541 247 655
2003 2 605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2004 2773007 1685 766 159 360 553927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2005 2914723 1751563 157 209 519 674 323 587 751093 83942 1079 218 134 580
2006 3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
2007 3130723 1868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
2008 3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097 54015
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
2010 3348201(2 1570 490 147 529 232954 544 517 |2) 645 491 250 774 |2) 1526 937 22074
2011 April 3380943 1565 583 151 857 215274 553 094 645 358 270 457 1544 902 17 391
Mai 3400 959 1560 246 152 539 213 554 558 994 635 158 271624 1569 089 16 464
Juni 3385603 1535042 151 243 209 916 557 291 616 592 275 197 1575 363 16 164
Juli 3371662 1528 843 150 806 204 826 557018 616 193 276 694 1566 125 16 164
Aug. 3404 214 1542 396 150 091 201 872 571 245 619 189 274 368 1587 450 16 164
Sept. 3391 460 1529 509 145130 197 104 574 536 612 740 270 275 1591676 16 164
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende September 2011
bis unter 2 1327 162 643 701 65 881 97 406 230 678 249 734 59 644 623 818 4086
2 bis unter 4 772 975 397 255 45 408 55191 131 608 165 049 59774 315946 5303
4 bis unter 6 509 891 254 451 22 409 25902 83224 122 915 28 833 226 607 2973
6 bis unter 8 214 841 85 207 7527 10 562 46 976 20 141 15833 113 800 273
8 bis unter 10 194 819 58 568 3347 3920 39322 11979 6 555 129 697 218
10 bis unter 15 57 925 19228 510 2583 11437 4697 10 528 28 169 1657
15 bis unter 20 83914 15126 14 325 7 296 7 490 2978 65 810 687
20 und dartber 229 932 55974 35 1214 23993 30732 86 130 87 828 967

Zeit
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010

2011 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldver-
schreibungen. — 1 Ohne dem Treuhander zur zeitweiligen Verwahrung tber-
gebene Stucke. — 2 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldver-

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

schreibungen. — 3 Gerechnet vom Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei ge-
samtfalligen Schuldverschreibungen, bis zur mittleren Falligkeit des restli-
chen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldverschreibungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. — 1 Einschl. der Ausgabe
von Aktien aus Gesellschaftsgewinn. — 2 Einbezogen sind Gesellschaften,
deren Aktien zum Regulierten Markt (mit dessen Einfihrung wurde am
1. November 2007 die Unterteilung der organisierten Zulassungssegmente in

den Amtlichen und Geregelten Markt aufgehoben) oder zum Neuen Markt

50*

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- Vermoégens- |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien |Sachwerten |teilen u.A. tbertragung |Rechtsform | Auflésung zeitraums 2)
133513 11747 5519 2008 190 1075 2099 1560 - 708 1603 304
147 629 14 115 3620 3694 618 8 089 - 1986 1827 - 1745 1353 000
166 187 18 561 7 987 4057 1106 8448 1018| - 905 - 3152 1205613
168716 2528 4307 1291 486 1690 - 868| - 2152 - 2224 647 492
162 131 - 6 585 4482 923 211 513 - 322 - 10 806 - 1584 851 001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682 - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5006 1319 152 0 - 428| - 608 - 1306 830 622
175 691 6 989 12 476 398 97 - - 3741 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 | - 993 - 3569 1091220
175 396 272 303 30 - - - 1 - 36 - 25 1162 665
174 520 - 876 1413 - 3 - 0 18 - 2310 1133630
177 023 2503 2 860 147 10 - - 66 9 - 457 1137 397
177 208 185 107 221 97 9 - 14) - 78 - 157 1101653
176 989 - 219 192 1 - - - 242 - 102 - 68 919 444
176 899 - 20 85 71 1 - - 1001 - 75 - 72 873 180

(Borsensegment wurde am 24. Méarz 2003 eingestellt) zugelassen sind; ferner
auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiverkehr) gehandelt
werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der Heraus-
gebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Borse AG.
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VII. Kapitalmarkt

1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemaB Emis-
sionsbedingungen von Uber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr
als 3 Jahre betragt. AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen
u.A., Schuldverschreibungen mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anlei-
hen, variabel verzinsliche Anleihen und Anleihen, die nicht in Euro denomi-
niert sind. Die Gruppenrenditen fur die Wertpapierarten sind gewogen mit

Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
borsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlauf- mit Restlauf-  |nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
zeit Uber 9 bis zeit Uber 9 bis | (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt |zusammen |zusammen |10 Jahre 4) zusammen |10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex | (DAX)
Tagesdurch- |Ende Ende Ende

% p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 |1987=1000
4,3 4,3 4,3 4,5 4,3 4,9 5.0 110,60 92,52 445,95 6 958,14
54 53 5,2 53 5,6 58 6,2 112,48 94,11 396,59 6 433,61
4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 53 5,9 113,12 94,16 319,38 5160,10
4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 5.1 6,0 117,56 97,80 188,46 2892,63
3,7 3,8 3,8 4,1 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4, 120,19 99,89 268,32 4 256,08
31 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5.0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2,7 2,6 2,6 2,7 3,1 3,5 4,2 125,79 103,94 368,64 7 158,77
2,3 2,1 2,0 2,2 2,6 3,2 4,4 128,78 105,99 302,46 5 784,85
1,9 1.7 1,7 1.8 2,4 2,7 4,6 129,54 108,24 285,00 5502,02
2,0 1,9 1.8 2,0 2,5 2,8 4,6 129,65 107,27 316,80 6 141,34

den Umlaufsbetréagen der in die Berechnung einbezogenen Schuldverschrei-
bungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftstage ei-
nes Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monats-
zahlen. — 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. — 3 Quelle: Deutsche Borse
AG. — 4 Einbezogen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener
Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. — 2 Buchwerte. — 3 Als Rest er-
rechnet. — 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (=) auslandischer Invest-
mentfondsanteile durch Inlander; Transaktionswerte. — 5 Netto-Erwerb

Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen |ibrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zZu- zZu- markt- papier- bilien- Spezial- |sche zu- zZu- dische zZu- dische Aus-
samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen |[sammen |Anteile sammen |Anteile |lander 5)
Mio DM
187 641| 169 748| 38 998| 5772| 27 814| 4690| 130 750| 17 893| 190416| 43 937| 961| 146479| 16 507| - 2775
Mio €
111282 97 197 37 684 3347 23 269 7395 59513 14086 105521 19862 - 637 85 659 14722 5761
118 021 85 160 39712 - 2188 36818| - 2824 45 448 32861| 107019 14 454 92 92 565 32769 11002
97 077 76 811 35522 12410 9195 10 159 41289 20 266 96 127 10 251 2703 85 876 17 563 951
66 571 59 482 25907 3682 7247 14916 33575 7 089 67 251 2100 3007 65 151 4082 - 680
47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49547 | - 2658 734 52 205 3077| - 1793
14 435 1453 | - 3978| - 6160| - 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 379 1821 9186 4168
85 268 41718 6400| - 124 7001| - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
47 264 19535 - 14 257 490| - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14676 5221 24 330 22508 8258
55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4 469
- 313| - 7911| - 14409 - 12171 - 11149 799 6 498 7 598 8401| - 16625| - 9252 25026 16850 - 8714
41972 43 747 10966 | - 5047 11749 2 686 32780 - 1776 36566 - 14995 - 8178 51561 6 402 5 406
106 663 84 906 13381 - 148 8683 1897 71525 21756| 104253 3873 6290| 100380 15 466 2410
4617 6417 2803| - 113 3105 10 3615 - 1800 1966 — 1115} - 2134 3081 334 2 651
- 3397| - 1284)| - 2453 392| - 2355| - 103 1169 - 2113| - 3372 410 230 - 3782 - 2343 - 25
1005 6911 - 138 45] - 372 310 830 3141 - 290 - 874\ - 186 584 500 1295

bzw. Netto-VerauBerung (-) inlandischer Investmentfondsanteile durch
Auslander; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten
Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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1. Geldvermoégensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren

(unkonsolidiert)

Mrd €
2009 2010 2011
Position 2008 2009 2010 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 121,0 49,9 80,2 5.5 19,8 16,5 21,3 7,6 34,8 7,8 20,0
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 21,8 - 11,7 - 11,2 1,00 - 12| - 35| - 49 09| - ,8 2,5 1,8
Aktien - 95 16,3 13,4 0,7 33 2,6 51 - 16 7,2 33 0,5
Sonstige Beteiligungen 3,0 3,0 3,0 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8 0,7 0,7
Investmentzertifikate - 343| - 11 100 - 05 - 03 3,4 6,6 05| - 05/ - 35| - 0,1
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 31,2 60,6 63,1 11,9 15,6 22,1 13,8 111 16,1 23,1 13,4
kurzfristige Anspriiche 0,4 0,5 0,4 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
langerfristige Anspriche 30,8 60,1 62,7 11,8 15,4 22,0 13,7 11,0 16,0 22,9 13,3
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 7.4 10,0 7.8 2,5 2,5 1,9 2,0 1,9 2,0 2,0 2,1
Sonstige Forderungen 4) 26,0 21,01 - 11,9 95/ - 11,5 8,1 - 57 10,0 - 24,3 124 - 35
Insgesamt 123,0 147,9 154,3 31,4 28,9 51,8 38,9 31,2 32,4 48,2 35,0
II. Finanzierung
Kredite - 149| - 51 4,5 45| - 45| - 72 5.7 5.5 06| - 33 4,9
kurzfristige Kredite 1.2 - 43| - 23| - 13| - 25| - 03 1,0 - 08| - 21| - 06 1,0
langerfristige Kredite - 160 - 09 6,8 57| - 20| - 69 4,7 6,3 27| - 28 4,0
Sonstige Verbindlichkeiten 0,4 , 04| - 01 0,4 0,4 00| - 00| - 00 0,2 0,0
Insgesamt - 144 - 40 4,9 44| - 41| - 68 5,7 5,4 06| - 32 5,0
Unternehmen
I. Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 11,2 24,7 9,4 12,9 2,4 55| - 219 20,1 58 20| - 158
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 04 49| - 01| - 01 01| - 06 0,4 1,7 - 16 35| - 07
Finanzderivate 16,6 - 6,0 26,6 37 0,2 2,0 33 4,2 17,2 5.2 2,3
Aktien 41,7 28,8 32,9 0,1 3,9 5,3 1,2 9,1 17,4 3,5 7.7
Sonstige Beteiligungen 14,0 21,9 39,4 69| - 27 31,6 6,7 45| - 34| - 26 12,4
Investmentzertifikate 52,1 - 421 49,7| - 359 7,5 8,8 7,7 12,5 20,7 4,8 22,0
Kredite 50,6 87,1 95,2 19,2 24,8 26,5 28,7 22,9 171 31,7 25,4
kurzfristige Kredite 34,4 53,8 70,4 12,7 12,8 20,2 20,0 17,0 13,2 25,8 23,6
langerfristige Kredite 16,2 333 24,8 6,6 12,0 6,3 8,7 5.9 3,8 6,0 1,8
Anspriche gegentber
Versicherungen 3) 0,4 1,0 0,8 0,2 0,4 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
kurzfristige Anspruche 0,4 1,0 0,8 0,2 0,4 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
langerfristige Anspriche . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen - 52,2 51,1 - 788 15,7 14,0 - 36,8 76| - 30,7 - 189 19,6 - 11,9
Insgesamt 134,2 171,4 175,3 22,8 50,5 42,4 33,8 44,6 54,5 67,9 1,7
II. Finanzierung
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 96| - 71 9,6 3,5 1,2 87| - 05| - 36 5.1 77| - 03
Finanzderivate . . . . . . . .
Aktien 3,6 5.5 7,2 2,3 1,0 6,1 0,1 0,2 0,8 0,3 5.5
Sonstige Beteiligungen 19,7 7,2 9,1 1,6 5.1 17 1,6 5.2 0,6 4,0 1,2
Kredite 79,0 57.4 62,8 1,4 10,9 29,2 11,4 20,0 2,2 22,4 32,6
kurzfristige Kredite 46,8 10,3 60,7 - 04| - 08 29,7 20,7 8,5 1,7 4,0 34,0
langerfristige Kredite 32,2 471 2,1 1,8 1,7 - 06| - 93 11,5 0,5 185 - 15
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 2,9 4,8 2,6 1,2 1,2 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Sonstige Verbindlichkeiten 22,3 45,7 37,0 9,1 0,4 3,9 9,0/ - 233 47,3 6,5/ - 159
Insgesamt 1371 113,5 128,4 19,1 19,8 50,2 2231 - 08 56,7 41,6 23,7
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Einschl. richtungen. — 4 Einschl. verzinslich angesammelte Uberschussanteile bei

Geldmarktpapiere. — 3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen so-
wie berufsstandische  Versorgungswerke
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und  Zusatzversorgungsein-

Versicherungen.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)

Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €

2009 2010 2011
Position 2008 2009 2010 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 17375 1788,1| 18683 17684| 1788,1| 1804,6| 18259| 1833,4| 18683| 1876,1| 1896,1
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 267,1 265,5 254,1 266,7 265,5 264,7 259,1 259,6 254,1 254,8 258,3
Aktien 181,9 201,7 243,5 185,2 201,7 2141 208,5 215,0 243,5 257,2 260,1
Sonstige Beteiligungen 221,9 204,2 220,4 205,6 204,2 207,9 219,7 212,6 220,4 216,7 217,8
Investmentzertifikate 376,7 412,5 431,3 406,7 412,5 423,1 416,4 422,7 431,3 422,1 416,9
Anspruche gegenuber
Versicherungen 3) 1214,8| 1282,7| 1347,7| 12657| 12827| 13052| 13185 1330,2| 1347,7| 1370,8| 13843
Kurzfristige Anspriche 81,3 81,8 82,2 81,6 81,8 81,9 82,0 82,1 82,2 82,3 82,5
Langerfristige Anspruche 1133,6| 12009| 12656| 1184,2| 12009 12233| 1236,5] 1248,1| 12656 12885| 13018
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 263,5 273,4 281,2 270,9 273,4 275,3 277,3 279,3 281,2 283,2 285,3
Sonstige Forderungen 4) 39,8 38,7 38,7 38,9 38,7 38,8 38,8 38,7 38,7 38,2 38,7
Insgesamt 4303,3| 4466,8| 46854| 4408,2)| 4466,8| 4533,7| 4564,1| 4591,5| 46854| 4719,1| 4757,4
1. Verbindlichkeiten
Kredite 1521,7| 15209| 15254) 15236/ 15209 1514,4| 1520,1] 15252 15254| 1522,0] 1526,8
Kurzfristige Kredite 80,0 75,7 75,6 78,2 75,7 75,4 78,0 77,6 75,6 75,0 75,8
Langerfristige Kredite 1441,7| 14451| 1449,8| 14454| 14451 | 1439,0| 1442,1| 1447,7| 1449,8| 1447,0] 14510
Sonstige Verbindlichkeiten 1,1 12,0 11,8 12,5 12,0 13,3 12,8 12,9 11,8 14,0 13,4
Insgesamt 15329| 1532,8| 15372 1536,0| 15328| 1527,7) 15329| 15382| 15372 1536,0| 15402
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 420,0 456,4 451,7 446,1 456,4 455,3 439,9 451,4 451,7 439,2 4241
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 42,0 48,4 48,1 48,6 48,4 48,2 48,5 50,0 48,1 51,6 51,1
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 757.0 822,4 910,1 816,4 822,4 854,2 828,6 851,1 910,1 921,3 933,9
Sonstige Beteiligungen 358,4 346,4 410,0 353,0 346,4 383,0 410,2 400,1 410,0 399,1 412,0
Investmentzertifikate 102,3 108,8 119,3 105,4 108,8 114,4 113,7 118,8 119,3 119,9 120,0
Kredite 363,0 450,1 545,3 425,3 450,1 476,6 505,3 528,2 545,3 577,0 602,4
Kurzfristige Kredite 240,5 294,2 364,6 281,4 294,2 314,4 3344 351,4 364,6 390,4 414,0
Langerfristige Kredite 122,5 155,8 180,7 143,9 155,8 162,2 170,9 176,8 180,7 186,6 188,4
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 44,2 45,2 46,0 44,8 45,2 45,4 45,6 45,8 46,0 46,2 46,4
Kurzfristige Anspriiche 44,2 45,2 46,0 44,8 45,2 45,4 45,6 45,8 46,0 46,2 46,4
Langerfristige Anspruche . . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 933,1 916,1 733,7 915,2 916,1 910,6 952,5 923,8 733,7 758,1 763,5
Insgesamt 3020,0) 3193,8| 3264,1| 31549| 3193,8| 3287,8| 3344,3| 3369,3| 3264,1| 3312,3| 33534
II. Verbindlichkeiten
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 137,0 136,9 145,2 132,8 136,9 146,9 154,1 153,6 145,2 128,5 130,6
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 963,5| 1081,3| 1301,8) 1043,3| 1081,3| 11188| 1089,5| 11595 1301,8] 13223| 13575
Sonstige Beteiligungen 689,9 697,1 706,1 691,9 697,1 698,7 700,4 705,6 706,1 710,2 71,4
Kredite 1400,8| 1444,4| 1501,8] 1433,6| 14444 14652| 1476,6] 14948| 1501,8| 1524,7] 15693
Kurzfristige Kredite 468,3 476,3 537.6 475,6 476,3 501,0 521,8 528,7 537.6 538,3 572,4
Langerfristige Kredite 932,6 968,0 964,1 958,0 968,0 964,2 954,8 966, 1 964,1 986,4 996,9
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 218,4 223,2 225,8 222,0 223,2 223,8 224,5 2251 225,8 226,5 2271
Sonstige Verbindlichkeiten 838,4 857,1 837,5 863,7 857,1 863,2 887,3 851,2 837,5 817,0 810,2
Insgesamt 424781 44399| 4718,2| 438731 44399| 4516,7| 453241 45898| 4718,2| 472911 4806,0
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Einschl. richtungen. — 4 Einschl. verzinslich angesammelte Uberschussanteile bei
Geldmarktpapiere. — 3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen so- Versicherungen.

wie berufsstandische Versorgungswerke und Zusatzversorgungsein-
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

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

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen |Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo V
2005 - 739 - 47,6 - 229 + 06 - 40 - 33 - 21 - 10 + 00 - 02
2006 - 379 - 344 - 11,8 + 3,3 + 5,0 - 16 - 15 - 05 + 0,1 + 0,2
2007 + 58 - 18,6 + 2,5 + 11,1 + 10,8 + 0,2 - 08 + 0,1 + 05 + 04
2008 p) - 14 - 15,2 - 22 + 88 + 7,2 - 0,1 - 06 - 01 + 04 + 0,3
2009 P) - 76,3 - 382 - 20,8 - 21 - 15,2 - 32 - 16 - 09 - 01 - 06
2010 2) p) -105,9 - 79,9 - 22,6 - 57 + 23 - 43 - 32 - 09 - 02 + 0,1
2009 1.Hj. p) - 18,2 - 94 - 66 + 1,2 - 33 - 16 - 08 - 06 + 0,1 - 03
2.Hj. p) - 58,0 - 28,7 - 14,2 - 32 - 11,9 - 47 - 23 - 12 - 03 - 10
2010 1.Hj. 2) p) - 373 - 26,9 - 98 - 37 + 31 - 31 - 22 - 08 - 03 + 03
2.Hj. p) - 68,8 - 53,1 - 12,8 - 21 - 09 - 54 - 4.2 - 10 - 02 - 01
2011 1.Hj. ts) - 7.2 - 14,7 - 20 - 06 + 10,0 - 06 - 12 - 02 - 01 + 08
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2005 1526,3 935,3 482,3 121,5 2,7 68,6 42,0 21,7 5,5 0,1
2006 1574,7 970,7 492,1 125,1 1,7 68,1 42,0 21,3 5,4 0,1
2007 1582,5 978,0 4941 123,4 1,6 65,2 40,3 20,3 5.1 0,1
2008 1649,0 1007,6 531,3 123,2 1,5 66,7 40,7 21,5 5,0 0,1
2009 ts) 1767,7 1075,7 574,8 129,1 1,3 74,4 45,3 24,2 5,4 0,1
2010 ts) 2061,8 13176 622,4 134,5 1,3 83,2 53,2 25,1 5.4 0,1
2009 1.Vj. ts) 1679,3 1028,3 538,9 124,1 1,6 68,9 42,2 22,1 5.1 0,1
2.V]. ts) 1745,9 1074,4 559,2 125,3 1,4 72,8 44,8 23,3 5,2 0,1
3.Vj. ts) 1754,8 1077,0 563,3 126,4 1,5 73,9 45,3 23,7 5,3 0,1
4.V]. ts) 1767,7 1075,7 574,8 129,1 1.3 74,4 45,3 24,2 5,4 0,1
2010 1.Vj. ts) 17875 1088,5 580,8 130,1 1.3 74,6 45,4 24,2 5,4 0,1
2.Vj. ts) 1830,6 1099,1 611,0 132,4 1,3 75,5 45,3 25,2 5,5 0,1
3.Vj. ts) 1856,5 1116,4 618,5 134,3 1,6 75,7 45,5 25,2 5.5 0,1
4.Vj. ts) 2061,8 1317,6 622,4 134,5 1,3 83,2 53,2 25,1 5.4 0,1
2011 1.Vj. ts) 2 046,2 1308,4 617,1 132,9 1,7 81,6 52,2 24,6 5,3 0,1
2.Vj. ts) 2052,4 1308,3 618,0 137,4 2,7 81,1 51,7 24,4 5,4 0,1

2008 Pp)
2009 P)

2010 p)

2008 p)
2009 P)

2010 p)

2008 p)
2009 P)

2010 Pp)

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. — 1 Im Unter-
schied zum Finanzierungssaldo in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter
Berucksichtigung der Zinsstréme aufgrund von Swapvereinbarungen und
Forward Rate Agreements berechnet. Die Angaben zu den Halbjahren ent-

sprechen dem Finanzierungssaldo gemaB VGR. — 2 Einschl. der Erlse aus
der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €. — 3 Vierteljahresan-
gaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegange-
nen Quartale bezogen.

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

Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ergebnisse gemaB3 ESVG 1995. In den
Monatsberichten bis Dezember 2006 wurden die Z6lle, der Mehrwertsteuer-
anteil und die Subventionen der EU in die VGR-Daten mit eingerechnet (oh-
ne Einfluss auf den Finanzierungssaldo). Entsprechende Angaben werden
auf den Internetseiten der Deutschen Bundesbank weiterhin zur Verfugung
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Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1),
Mrd €
969,3 475,7 3971 96,5 1043,5 579,7 176,8 63,2 31,4 192,4 - 741 883,7
1011,1 512,7 400,7 97,7 1049,3 580,6 177,2 66,1 33,7 191,6 - 38,2 924,7
1062,3 558,4 400,9 103,0 1056,8 579,4 178,2 68,5 36,0 194,6 + 55 971,3
1088,2 572,6 408,8 106,9 1089,6 590,3 182,3 68,3 38,9 209,8 - 14 994,2
1066,0 546,3 409,8 109,9 11421 622,6 189,7 63,8 41,4 224,6 - 76,1 966,3
1079,8 548,9 418,7 112,2 2) 11858 632,3 194,5 61,9 40,8 2) 256,3| 2 -106,0 977,7
in % des BIP
43,6 21,4 17,9 4,3 46,9 26,1 7.9 2,8 1,4 8,6 - 33 39,7
43,7 22,2 17,3 4,2 45,3 25,1 7,7 2,9 1,5 8,3 - 1,7 40,0
43,7 23,0 16,5 4,2 43,5 23,9 7,3 2,8 1,5 8,0 + 0,2 40,0
44,0 23,1 16,5 4,3 44,0 23,9 7.4 2,8 1,6 8,5 - 0,1 40,2
449 23,0 17,3 4,6 48,1 26,2 8,0 2,7 1,7 9,5 - 32 40,7
43,6 22,2 16,9 4,5 2) 47,9 25,5 7,9 2,5 1,6 2) 1031 2 - 43 39,5
Zuwachsraten in %
+ 1,9 + 2,5 - 01 + 7,7 + 1,0 + 09 - 0.2 + 0,1 - 35 + 3,1 + 1,4
+ 43 + 7.8 + 09 + 1,2 + 0,6 + 0,2 + 0,3 + 4,6 + 7,4 - 04 + 4,6
+ 51 + 89 + 0,1 + 54 + 0,7 - 02 + 06 + 3,6 + 67 + 15 + 50
+ 24 + 25 + 20 + 3,8 + 3,1 + 19 + 23 - 02 + 79 + 78 + 24
- 20 - 46 + 0,2 + 2,8 + 4,8 + 55 + 4,0 - 6,6 + 6,5 + 7.1 - 28
+ 13 + 05 + 22 + 2,1 + 38 + 16 + 25 - 31 - 15 + 14,1 + 1.2

gestellt. — 1 Steuern und Sozialbeitrage zzgl. Z6llen und Mehrwertsteueran-
teil der EU. — 2 Einschl. der Erl6se aus der Frequenzversteigerung 2010 in Ho-
he von 4,4 Mrd €, die in den VGR von den sonstigen Ausgaben abgesetzt
werden.
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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 [nen 5) |gesamt4)|gaben |schisse [gaben [tionen [nen5) |Saldo men 6) |gaben |Saldo nahmen |gaben |Saldo
545,9 442,8 24,1 610,4 173,4 236,9 64,8 34,3 96| - 64,5 469,7 468,6 + 1,1 926,8 990,2| - 634
568,9 452,1 31,3 620,6 1721 245,3 64,0 33,0 143| - 51,7 467,8 471,3 - 34 947,4| 1002,5| - 55,1
590,9| 4884 18,8 626,2| 169,7| 2521 64,4 33,7 11,6 - 353 486,3 466,6 +19,7 988,2| 1003,8| - 15,6
644,8 538,2 17,7 644,2 182,2 250,0 66,2 34,6 95| + 06 475,3 466,4 + 89| 10256| 1016,1 + 96
668,9| 561,22 13,4 677,4| 187,3| 259,9 67,3 36,4 186 - 85 485,5 478,9 + 66| 10585 10604| - 1,9
630,4 524,0 9,2 721,3 195,2 270,4 64,0 40,5 38,0 - 90,9 492,0 505,9 -13,9| 10205 11253] -104,8
650,0| 530,6 12,7 732,8| 199,9| 2939 60,1 40,1 194 - 828 515,4 512,3 + 32| 10480 1127,6| - 79,6
156,6 128,7 1,7 175,4 45,9 67,2 22,8 5,0 10,0 - 189 117,9 122,3 - 44 250,8 2741 - 233
154,8| 130,6 33 169,5 47,1 60,6 10,7 7,5 16,9 - 14,6 120,5 125,5 - 50 251,8 271,5| - 19,6
148,8 124,4 2,1 174,9 47,6 65,0 19,8 10,5 45 - 26,0 120,1 127,6 - 75 245,2 278,7| - 33,5
168,0| 1403 1,9 199,4 52,5 76,6 10,2 16,3 64| - 314 132,3 130,1 + 2,2 269,3 298,5| - 29,2
147,9 121,6 2,6 180,4 47,6 74,8 21,2 55 49] - 325 123,6 127,6 - 40 242,2 278,7| - 36,6
7) 163,6 134,9 3,7 173,7 48,2 71,2 13,2 8,1 6,2 - 10,1 128,2 127,3 + 09| 7 2624 2716 - 9.2
153,2 127,6 3,0 1773 48,3 69,8 16,1 10,5 34| - 240 124,7 125,6 - 10 251,0 276,0f - 25,0
183,2 147,6 3,2 199,4 54,0 76,1 9,2 14,7 48] - 16,2 133,3 131,8 + 15 290,3 305,01 - 14,7

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — 1 Einschl. Nebenhaushalte, ab 2007 auch einschl. Post-
pensionskasse; ohne das 2009 gegrundete Sondervermégen ,Vorsorge fur
Schlusszahlungen fur inflationsindexierte Bundeswertpapiere”. Die Viertel-
jahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rechnungser-
gebnissen des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen nicht die
kommunalen Zweckverbénde und verschiedene Sonderrechnungen. — 2 Die
Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es
sich bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben

bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. — 3 Die Entwicklungen bei
den ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Um-
stellungen beeinflusst. — 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwi-
schen den Gebietskorperschaften. — 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet
dies als BeteiligungsverauBerungen und als Darlehensruckflusse verbuchte Er-
l6se, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensverga-
ben. — 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesagentur fur
Arbeit. — 7 Einschl. der Erlose aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe
von 4,4 Mrd €.

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
233,9 273,6 - 39,7 233,5 257,1 - 23,6 147,0 150,1 - 31
250,0 281,5 - 315 237,4 259,6 - 22,2 151,3 153,2 - 19
254,6 282,8 - 28,2 250,3 260,1 - 98 161,1 157,4 + 3,7
2774 292,1 - 14,7 275,9 267,5 + 84 171,3 162,4 + 89
292,0 303,8 - 11,8 279,3 278,0 + 13 176,9 169,0 + 7,9
282,6 3171 - 345 266,2 293,7 - 27,5 172,0 178,9 - 69
288,0 332,4 - 44,4 278,5 302,0 - 235 176,5 183,9 - 74
65,8 76,8 - 11,0 65,3 75.9 - 10,6 35,8 39,0 - 31
71,3 68,6 + 2,7 66,1 67,9 - 18 411 42,2 - 11
68,6 84,5 - 15,9 63,1 69,4 - 63 42,5 45,1 - 26
77,0 87,2 - 10,2 70,7 79,4 - 87 50,6 51,0 - 04
61,1 82,6 - 215 65,0 73,5 - 85 34,6 41,2 - 6,6

4) 75,6 80,6 - 50 68,3 69,1 - 08 42,2 43,5 - 1.3

66,2 82,7 - 16,6 68,5 73,3 - 438 43,8 45,2 - 14
85,2 86,5 - 13 75,8 85,0 - 92 53,8 52,3 + 1,5
65,4 84,5 - 19,1 741 75,6 - 15 37.1 42,5 - 53
76,6 73,5 + 3,1 76,0 75,8 + 0,2 45,4 44,3 + 1,1

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — 1 Soweit die Gewinnabfuhrung der Bundesbank
nach Uberschreiten eines Schwellenwerts bei Sondervermégen des Bundes
zur Schuldentilgung eingesetzt wird, bleibt sie hier unberlcksichtigt. —
2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaaten. — 3 Die Vierteljahresdaten

enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rechnungsergebnissen
des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen keine Sonderrech-
nungen und Zweckverbande. — 4 Einschl. der Erl6se aus der Frequenzverstei-
gerung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Europaische verrechneter halt abgesetzte

Insgesamt zusammen Bund 1) Lander Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4)  |Betrage 5)
442 838 386 459 208 920 157 898 19 640 56 237 + 142 21967
452 078 392 313 211779 158 823 2171 59 750 + 16 21634
488 444 421 151 225634 173374 22 142 67 316 - 22 21742
538 243 465 554 251747 191 558 22 249 72 551 + 138 21643
561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
524 000 455 615 252 842 182 273 20 501 68419 - 34 24 846
530 587 460 230 254 537 181326 24 367 70 385 - 28 28726
128 787 109 674 55 941 46 212 7521 13289 + 5824 5154
130 491 113 442 65 247 46 653 1541 17 397 - 347 5140
124 437 108 572 62 354 42 335 3883 15 865 - 1 7333
140 285 123928 69 299 47 073 7 556 21868 - 5511 7219
121 321 104 370 54 316 41777 8 278 11299 + 5652 7133
134 843 116 767 66 331 46 516 3919 18 270 - 194 7127
127 311 109 956 61 146 43 102 5709 17 564 - 209 7 329
147 112 129 137 72 744 49 932 6 462 23253 - 5278 7137
135 590 115 878 60 579 46 582 8717 13 640 + 6071 6989
126 086 71530 50 289 4 266 7 102
117 812 66 277 45938 5598 7 662
42 402 23348 16 932 2122 2443
45 565 25278 18137 2150 2376
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene mittel. — 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. — 4 Differenz zwi-

Berechnungen. — 1 Vor Abzug der an die Lander Uberwiesenen Bundeser-
ganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompen-
sation fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Kon-
solidierungshilfen. — 2 Zoélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des
Bundes verbuchten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigen-

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

schen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangen-
en Gemeindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu
Tabelle IX. 6) und den im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleite-

ten Betragen. — 5 Umfang der in FuBnote 1 genannten Positionen.

Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Koérper- | Kapital- Einfuhr- |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- |umsatz- |umla- |[steuern |Lénder- |EU- lichen
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) |steuer steuer steuer 4) [sammen |steuer steuer gen6) |7) steuern 7) |Zolle Steuern
409 517 159 104 123 896 5394 13123 16 691 137 366| 104715 32651 5661| 84554 19774| 3059 23058
415 355 161 960 118 919 9766 16 333 16 943 139713] 108 440 31273 6218 83508 20579 3378 23 042
446 139 182614 122 612 17 567 22 898 19 537 146688 111318 35370 7013 84 215 21729 3880 24 988
493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169636 | 127522 42 114 6 975 85690 22 836 3983 28 263
515 498 220483 141 895 32 685 15 868 30 035 175989 130789 45 200 6784 86 302 21937 4002 31316
484 880 193 684 135 165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908 89 318 16 375 3604 29 265
488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180042 136459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
116 731 50 001 33975 2971 4399 8 657 43 087 34 234 8853| - 36 17 361 5351 966 7 057
120 543 48 503 30 481 9141 342 8539 43 424 35176 8248 1499 21085 5186 846 7102
115 567 43 486 32150 6732 592 4011 44 365 35717 8 649 1346 22 427 3023 920 6994
132 040 51695 38 559 7 586 1841 3708 46 114 36 780 9334 2099 28 445 2815 872 8112
111163 45127 30 255 6 155 1951 6766 42 891 34054 8837 215 19 001 2814 1115 6793
123 859 51667 30 447 9681 3830 7710 44 343 33779 10564 1311] 22682 2914 943 7092
116 691 42 813 30 445 7320 1588 3460 44 997 33258 11740 1574] 22922 3242 1143 6734
137 019 53209 36 757 8023 4672 3756 47 810 35369 12441 2825| 28821 3177 1177 7 882
123 131 50 328 32478 6 755 2485 8611 47 389 35528 11 861 366 20515 3408 1124 7 253
133727 57 624 34 144 9 366 4215 9900 46 091 33082 13010 1692 24 026 3207 1087 7 641
125 021 47 420 33590 7111 3028 3691 47 161 34 232 12929 1735 24 309 3229 1169 7 209
45 421 21072 9 487 8373 2392 820 14 851 10 932 3918 18 7975 1096 409 3019
48 750 23 255 10 400 8567 3345 943 15 605 11142 4463 2 8359 1068 461 3185

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. — 1 Im Ge-
gensatz zur Summe in Tabelle IX. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewer-
besteuer (abzuglich der Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen
Gemeindesteuern sowie der Saldo nicht verrechneter Steueranteile nicht ent-
halten. — 2 Aufkommensanteile von Bund/Ldndern/Gemeinden (in %):
Lohn- und veranlagte Einkommensteuer 42,5/42,5/15, Kérperschaftsteuer
und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-, Abgeltungsteuer auf Zins-
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und VerauBerungsertrage 44/44/12. — 3 Nach Abzug von Kindergeld und Al-
tersvorsorgezulage. — 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauBerungsertra-
ge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. — 5 Die haufiger angepasste Vertei-
lung des Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG gere-
gelt. Aufkommensanteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fur 2010:
53,2/44,8/2. Der EU-Anteil geht vom Bundesanteil ab. — 6 Anteile von
Bund/Léndern (in %) fur 2010: 21,7/78,3. — 7 Aufgliederung s. Tabelle IX. 7.
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Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- |Erb-
Energie- |Tabak- |daritats- |cherung-|zeug- Strom-  |wein- zeug- erwerb- |schaft- |sonstige |ins- Gewerbe- |Grund-
steuer steuer zuschlag |steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer steuern
41782| 13630 10108 8751 6 597 2195 1492 7740 4 646 4284 3105 38982 28 373 9939
40 101 14 273 10 315 8750 6 462 2142 1465 8674 4791 4097 3018 42 941 32129 10 247
39916| 14387 11277 8775 6273 2160 1428 8937 6125 3763 2904 49319 38370 10399
38955| 14254 12349 10331 6 355 1959 1488 8898 6952 4203 2783 51401 40116 10713
39248 13574 13 146 10478 . 6261 2126 1470 8842 5728 4771 259 52 468 41037 10 807
39822 13 366 11927 10 548 33803 6278 2101 1473 4398 4857 4 550 2571 44 028 32421 10936
39838| 13492 11713| 10284 8488 6171 1990 1449 - 5290 4404 2452 47 780 35712 11315
4777 2 365 3191 4502 1560 594 372 2284 1165 1144 758 12 021 9370 2452
10 059 3560 3057 1999 . 1569 478 363 2114 1131 1334 608 11 447 8433 2 860
9 883 3499 2638 2096 1907 1582 488 335 0 1297 1123 604 10 216 6 800 3233
15103 3942 3040 1952 1897 1567 542 402 - 1264 950 601 10 344 7 818 2391
4 446 2462 2856 449 2345 1498 526 372 - 1229 918 667 10374 7 641 2518
9 596 3327 3100 2060 2235 1570 437 357 - 1207 1115 591 12295 9201 2915
10172 3608 2615 2110 2012 1563 489 354 - 1430 1216 597 12194 8618 3373
15 625 4096 3142 1619 1895 1540 538 366 - 1425 1156 597 12918 10 252 2508
4457 2893 3072 4869 2349 1785 574 516 - 1555 1170 683 12825 9948 2631
10 002 3300 3450 2017 2215 1960 482 599 - 1464 1129 614
10 058 3418 2879 2145 2 006 1763 541 1499 - 1581 1039 609
3507 1175 1272 540 642 557 165 119 - 503 383 210
3309 1181 1388 507 657 576 203 538 - 543 332 192

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene
Berechnungen. — 1 Fur die Summe siehe Tabelle IX. 6. — 2 Ab dem

1. Juli 2009 steht das Aufkommen aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund

8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen *

zu. Buchungen bei den Landern in der Zeit danach sind kassentechnisch be-
dingt. — 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteuer sowie Biersteuer.

Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermégen 1) 5)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- |Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- |nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der jund Ein- Wertpa- |Hypo- Grund- [tungsver-
gesamt Beitrédge 3) |Bundes gesamt Renten Rentner 4) |Ausgaben |insgesamt |lagen 6) piere theken 7) |sticke |mdégen
231684 156 535 71680 233011 198 587 14 258 - 1327 5158 4980 19 1 118 4834
229 428 156 264 71917 233357 199 873 13437 - 3929 1976 1794 16 42 123 4888
241231 168 083 71773 233668 200 459 13053 + 7563 10 047 9777 115 46 109 4912
236 642 162 225 72928 235459 201642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 115 4819
242770 167 611 73381 238 995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16 313 36 56 126 4 645
244 689 169 183 74313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
250 133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18077 1120 73 105 4 464
58 681 39 891 18 500 60 105 51554 3633 - 1424 14 902 14 699 15 56 132 4618
60812 42 140 18 384 60 263 51410 3626 + 549 15 280 15 082 15 59 124 4593
59783 41142 18 364 61841 52 869 3580 - 2058 13 647 13428 40 60 119 4 585
64 864 46 005 18 594 61993 52917 3583 + 2871 16 812 16 608 23 61 120 4 582
59761 40 601 18917 61861 53059 3582 - 2100 14922 14717 20 64 120 4490
62 249 43 054 18923 61999 53 006 3585 + 250 15 254 15053 20 69 112 4478
61237 42 048 18912 62 091 53102 3589 - 854 14 853 14 656 20 68 109 4474
66 317 47 060 18933 61887 52 966 3579 + 4430 19 274 17 978 1120 68 108 4476
60 804 41608 18 902 62188 53176 3742 - 1384 18 063 17 069 819 74 101 4482
63 452 44 307 18 855 62 058 52920 3731 + 1394 19704 18 507 1019 78 100 4475
62 354 43109 18 902 62 844 53341 3761 - 490 19 959 19 266 519 79 94 4445
Quellen: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales sowie Deutsche Renten- nung. — 3 Einschl. Beitrage fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. —

versicherung. — * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-Bahn-
See” — 1 Die endgultigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahreser-
gebnissen ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. —
2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
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4 Bis 1.Vj. 2004 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. — 5 Entspricht im
Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
jahresende. — 6 Einschl. Barmittel. — 7 Ohne Darlehen an andere Sozialver-
sicherungstrager. — 8 Einnahmen einschl. Erlés aus Beteiligungsverkauf.
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9. Bundesagentur fur Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
davon: davon:
Arbeits- Saldo der |Zuschuss
losen- beruf- Umlagen- |Ein- bzw.
unter- West- Ost- liche West- Ost- finanzierte|nahmen |Darlehen
ins- Um- ins- stitzun-  |deutsch- |deutsch- |Forde- deutsch- |deutsch- |MaBnah- |und des
gesamt 1)  |Beitrdge |lagen 2) gesamt3) |gen4)5) |land land rung 5)6) |land land men 7) Ausgaben |Bundes
50314 47 211 1674 54 490 29 746 21821 7 925 16 843 9831 7011 1641| - 4176 4175
52 692 46 989 1436 53 089 27 654 20 332 7 322 11590 7421 4169 1450 - 397 397
55 384 51176 1123 44 162 23249 17 348 5901 9 259 6 185 3074 1089 + 11221 0
42838 32264 971 36 196 17 356 13075 4282 8370 5748 2623 949| + 6643 -
38 289 26 452 974 39 407 14 283 10 652 3631 8712 6222 2490 920 - 1118 -
34 254 22 046 1000 48 057 20 866 16 534 4332 11595 879 2 801 1946| - 13803 -
37 070 22614 3222 45213 19 456 15629 3827 10 791 8 287 2504 740| - 8143 5200
6283 5248 192 10 396 4723 3556 1167 2318 1688 630 480| - 4113 -
6 490 5421 261 12 391 5563 4376 1187 2893 2193 700 491| - 5901 -
6 853 5316 250 12 480 5 465 4439 1026 3026 2325 701 630| - 5626 -
14 627 6061 296 12790 5115 4163 951 3358 2588 770 345| + 1837 -
10 020 5196 714 11681 6 475 5112 1362 2957 2263 694 208| - 1661 -
10 649 5601 784 10 501 5264 4148 1116 2872 2204 668 184| + 148 -
8109 5527 808 8887 4082 3353 729 2431 13863 567 193| - 778 -
8 291 6 290 916 14 144 3635 3016 619 2531 1957 575 154 - 5853 5200
10 259 5853 123 9583 4602 3701 901 2 660 2048 612 186| + 676 -
8802 6 358 60 8246 3710 3007 703 2285 1753 532 175| + 556 -
7 467 6 205 76 7 450 3293 2707 586 1910 1464 446 1871 + 17 -

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. — * Ohne Versorgungsfonds. — 1 Ohne Li-
quiditatshilfen des Bundes. — 2 Umlagen fur die Winterbauférderung und
fur das Insolvenzgeld. — 3 Ab 2005 einschl. Aussteuerungsbetrag bzw. Ein-
gliederungsbeitrag an den Bund. — 4 Arbeitslosengeld und Kurzarbeiter-
geld. — 5 Einschl. Kranken-, Renten- und Pflegeversicherungsbeitrage. —

6 Berufliche Bildung, Forderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, MaB3-
nahmen zur Arbeitsbeschaffung, Zuschisse an Personal-Service-Agenturen,
Entgeltsicherung und Existenzgriindungszuschisse. — 7 Winterbauférde-
rung und Insolvenzgeld.

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- B Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil-und  |Kranken- |waltungs- |und Aus-
gesamt Beitrage 2) |mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel |geld ausgaben 5)| gaben
144 279 140 120 1000 140 260 47 594 21811 22 955 11263 8281 6 367 8196| + 4020
145 742 140 250 2 500 144 071 48 959 25 358 23 096 9928 8284 5868 8303| + 1671
149 929 142 183 4200 148 297 50 327 25835 23 896 10 364 8303 5708 8319| + 1632
156 058 149 964 2 500 154 314 50 850 27 791 24788 10 687 8692 6017 8472 + 1744
162516 155 883 2500 161334 52623 29 145 25 887 10 926 9 095 6583 8680 + 1182
169 758 158 594 7 200 170 823 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8947| - 1065
179 878 160 792 15700 176 036 56 697 30 147 28 432 11419 10 609 7797 9553 + 3842
42 502 39324 2575 41432 14 154 7 463 6 969 2797 2 095 1822 1977 + 1069
42 540 40 464 1377 42 400 14 092 7 652 6810 2 857 2392 1779 2083| + 140
42752 38 827 3002 42 548 13967 7574 6981 2684 2437 1746 2324 + 204
41635 39992 246 44 445 13892 8052 7021 2904 2 607 1895 2604 - 2809
43093 38 542 3878 43274 14419 7 549 7 255 2871 2368 1996 2130| - 182
44 440 39 826 3889 43999 14 037 7870 7128 2882 2669 1955 2261| + 441
44 457 39 808 3884 43 662 14122 7592 7 007 2786 2676 1903 2255| + 795
47 505 42 600 4049 44 842 14 144 7 307 7107 2952 2853 1943 2876| + 2663
45 339 40 871 3783 44 392 15075 7158 7361 2893 2528 2210 2173| + 947
46 887 42 370 3783 44 955 14 601 7 239 7372 3001 2834 2 106 2263| + 1931

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. — 1 Die endgultigen Jahreser-
gebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei
diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. Ohne Einnahmen und Ausga-
ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. — 2 Einschl. Beitrdge aus ge-
ringfligigen Beschaftigungen. — 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. —
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4 Einschl. Zahnersatz. — 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen
fur den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl. Ver-
waltungsausgaben fur Disease-Management-Programme. — 6 Angaben zu
einzelnen Ausgabenkategorien fur 2010 wegen geanderter statistischer Ab-
grenzung nur begrenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationare Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrége 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
16 817 16 654 17 605 2 365 8 349 4049 925 851 - 788
17 526 17 385 17 891 2409 8516 4050 890 875 - 366
17 749 17 611 18 064 2437 8671 4017 862 886 - 315
18 036 17 858 18 385 2475 8 831 4 050 861 896 350
19 785 19 608 19 163 2605 9 054 4225 868 941 + 622
21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
21864 21659 21539 2933 9567 4673 869 1028 + 325
5110 5082 4970 676 2284 1104 215 274 + 139
5275 5253 4977 662 2308 1100 217 248 + 298
5279 5239 5157 706 2338 1115 219 246 + 122
5650 5614 5223 710 2358 1148 225 228 + 427
5241 5175 5298 722 2362 1151 217 264 - 56
5398 5369 5302 707 2378 1167 219 258 + 95
5385 5358 5416 735 2398 1160 220 266 - 31
5760 5739 5432 743 2417 1195 225 229 + 328
5306 5269 5457 750 2408 1165 216 277 - 150
5519 5496 5396 713 2417 1173 210 263 + 123

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. — 1 Die endgultigen Jahreser-
gebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei
diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. — 2 Seit 2005: Einschl. Sonder-

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der |derung der
Geldmarkt- |Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen
+ 227441 + 44410| + 1844 + 802
+ 224922 + 35479 + 4511 6 041
+ 221873 + 32656 + 3258 6308
+ 214995| + 6996 + 1086 | - 4900
+ 233356| + 26208| + 6888| + 9036
+ 312729| + 66821 8184 + 106
+ 302694| + 42397| - 5041 + 1607
+ 66560 + 20334| - 2256 - 7 856
+ 96270| + 46283| - 2791 + 26434
+ 82451 + 1343| + 1268 - 15901
+ 67448 - 1139| - 4406 - 2572
+ 74369| + 12637| - 5322 - 1520
+ 83082| + 3666| - 4143| + 1950
+ 79589 + 14791 + 250| - 4625
+ 65655 + 11304 4174 + 5803
+ 76394 + 15958| - 607| - 5206
+ 77 1581 + 10392 - 49| + 26625

Quelle: Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur

GmbH. — 1 Einschl. ,,Sonderfonds Finanzmarktstabili-

sierung” sowie der Sondervermégen Investitions-
und Tilgungsfonds” und ,Restrukturierungsfonds fur
Kreditinstitute”. — 2 Nach Abzug der Ruckkaufe.

Zeit
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4.Vj. p)
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beitrag Kinderloser (0,25 % des beitragspflichtigen Einkommens). — 3 Fur
nicht erwerbsmaBige Pflegepersonen.

13. Gebietskorperschaften:

Glaubigern »

Verschuldung nach

Mio €
Bankensystem Inléndische Nichtbanken
Sozial-
Bundes- | Kredit- versiche-
insgesamt | bank institute rungen sonstige 1) | Ausland ts)
1430 582 4440 544 100 430 307 012 574 600
1489 029 4 440 518 400 488 312 201 653 500
1533697 4440 496 800 480 329177 702 800
1540 381 4440 456 900 476 317 065 761 500
1564 590 4440 435 600 510 305 040 819 000
1657 842 4440 438 700 507 312695 901 500
1732374 4440 400 600 473 280961 1045900
1594 403 4 440 426 200 514 302 249 861 000
1 646 307 4440 430 300 520 301 347 909 700
1651955 4440 439 500 520 299 295 908 200
1657 842 4440 438 700 507 312 695 901 500
1678 191 4440 450 100 508 318 743 904 400
1687 957 4440 469 600 468 301 949 911 500
1712 685 4 440 470 200 473 297 372 940 200
1732374 4 440 400 600 473 280961 1045 900
1747 302 4440 410 800 525 268 137| 1063 400

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte unter-
einander. — 1 Als Differenz ermittelt.
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14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten ™

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Zeit Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
(Stand am Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen  |Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
Jahres- bzw. gesamt sungen 1) |2)3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4 |rungen sonstige 4 |rungen 5) |5)6)
Quartalsende)
Gebietskorperschaften
2005 1489 029 36 945 310 044 174 423 11055 521801 . 366 978 488 62 765 4443 88
2006 1533697 37 834 320 288 179 940 10 199 552 028 . 356 514 480 71889 4443 82
2007 1540 381 39510 329 108 177 394 10 287 574 512 . 329 588 476 74 988 4443 76
2008 1564 590 44 620 337511 172 037 9 649 584 144 3174 325 648 510 82 781 4443 73
2009 1657 842 105 970 361727 174 219 9471 594 999 2495 300 927 507 103014 4442 71
2010 1.Vj. P) 1678 191 93 830 374088 191722 9441 602 650 2 286 297 819 508 101 331 4442 73
2.Vj. p) 1687 957 82661 378912 192 682 9438 617 987 2123 296 325 468 102 843 4 440 78
3.Vj. p) 1712 685 84 808 389 502 203 056 8867 618 150 2058 297 349 473 103 908 4 440 75
4.Vj. p) 1732374 87 042 391976 195 534 8704 628 757 1975 297 584 429 115931 4 440 2
2011 1.Vj. ts) 1747 302 84961 393494 211 821 8500 629716 1845 297 787 495 114 241 4 440 2
Bund 7 8 9 10) 11) 12)
2005 886 254 36 098 108 899 174 371 11 055 510 866 29 318 408 10710 4443 87
2006 918911 37798 103 624 179 889 10 199 541 404 30 030 408 11036 4443 82
2007 939 988 37385 102 083 177 394 10 287 574 156 . 22829 408 10928 4 443 75
2008 966 197 40 795 105 684 172 037 9 649 583 930 3174 35 291 448 10 674 4443 72
2009 1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2495 18 347 448 10 700 4442 70
2010 1.Vj. 1045 654 93630 117 695 191722 9441 602 345 2 286 13303 448 10 270 4442 73
2.V]. 1049 321 82511 120 801 192 682 9438 617 682 2123 8 859 408 10 300 4 440 77
3.V]. 1064111 82 908 124 948 203 056 8867 617 845 2058 9 084 408 10 425 4 440 74
4.Vj. 1075 415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 408 10335 4 440 2
2011 1.Vj. 1091 373 82 607 129 208 211 821 8 500 629 541 1845 13 056 408 9945 4 440 2
2.V. 1101764 78 961 131348 208 669 8497 644 668 1819 13002 408 9951 4 440 2
Lander
2005 471 375 847 201 146 221163 3 48 216 1
2006 481 850 36 216 665 209 270 2 55 876 1
2007 484 373 2125 227 025 194 956 2 60 264 1
2008 483 875 3825 231827 179 978 3 68 241 1
2009 505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
2010 1.Vj. p) 511619 200 256 393 167 878 10 87 137 1
2.Vj. p) 515 471 150 258 111 168 581 10 88618 1
3.V]. p) 523 883 1900 264 554 167 854 15 89 558 1
4.Vj. p) 526 118 1176 265 756 162 452 1 96 733 1
2011 1.Vj. p) 526 308 2354 264 286 164 167 67 95433 1
2.Vj. p) 527 387 2037 273 090 154 767 62 97 431 1
Gemeinden 13
2005 116 033 - 466 111889 77 3601
2006 118 380 - 256 113 265 70 4789
2007 115 920 - 256 111 803 66 379
2008 114518 - 214 110 379 60 3866
2009 119 466 - 219 115270 52 3925
2010 1.Vj. P) 120918 - 305 116 638 50 3925
2.Vj. p) 123 165 - 305 118 885 50 3925
3.Vj. p) 124 691 - 305 120 411 50 3925
4Vj. p) 130 842 . - 175 121784 20 8863
2011 1.Vj. ts) 129 622 . - 175 120 564 20 8 863
Sondervermogen 7 8 9) 14)
2005 15 367 - 51 10 469 4 609 - 238
2006 14 556 - 51 10 368 3950 - 188
2007 100 - - 100 - - -
2008 - - - . - - - -
2009 - - - . - - - -
2010 1.Vj. - - - - - - -
2.V]. - - - - - - -
3.V]. - - - - - - -
4.Vj. - - - - - - -
2011 1.Vj. - - - - - - _
PAYN

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte unter-
einander. — 1 Einschl. Finanzierungsschatze. — 2 Ohne den Eigenbestand
der Emittenten. — 3 Die Landerschatzanweisungen decken auch den langfris-
tigen Laufzeitbereich ab. — 4 Im Wesentlichen Schuldscheindarlehen und
Kassenkredite. Einschl. der bei ausléandischen Stellen aufgenommenen Darle-
hen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von 6ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfe-
abgabe. — 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. — 6 Hauptsach-
lich auf fremde Wahrung lautende Altschulden gemaB Londoner Schulden-
abkommen, Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Woh-
nungsbauverbindlichkeiten; ohne im eigenen Bestand befindliche Sticke. —
7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundeswertpapieren aufgenom-
menen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktstatistik — ent-
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sprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Son-
dervermégen nachgewiesen. — 8 Zum 1. Januar 2005 erfolgte eine Mittuber-
nahme der Schulden des Fonds ,,Deutsche Einheit” durch den Bund. Das ge-
nannte Sondervermégen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. —
9 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine Mitiibernahme der Schulden des ERP-Sonder-
vermoégens durch den Bund. Das genannte Sondervermégen wird danach
nur noch beim Bund ausgewiesen. — 10 Ab Dezember 2008 einschl. Verschul-
dung des , Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung”. — 11 Ab Méarz 2009 ein-
schl. Verschuldung des Sondervermégens ,Investitions- und Tilgungs-
fonds”. — 12 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung des Sondervermégens
«Restrukturierungsfonds fur Kreditinstitute”. — 13 Einschl. Verschuldung
der kommunalen Zweckverbande, Angaben fur andere Termine als Jahres-
ende geschatzt. — 14 ERP-Sondervermdégen (bis einschl. Juni 2007), Fonds
.Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004) und Entschadigungsfonds.
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1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2009 2010 2011

2008 [2009 [2010 |2008 2009 [2010 | 4vj. | 1vj |2.v1. |3.v1. |4.Vj. 1V | 2vj.

Position Index 2005=100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

1. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe

(ohne Baugewerbe) 109,9 90,2 99,0) - 20| -17,9 98| - 78 7,2 12,5 9,2 10,3 11,0 6,4
Baugewerbe 99,0 94,9 96,6/ - 03| - 41 1,7 - 1,9 - 1,7 6,2 27 - 09 10,1 21
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 109,9 104,2 108,1 3,00 - 5.2 3,8 - 20 1,7 3,6 4,7 49 6,3 4,5
Information und Kommunikation 124,00 1351 141,8 5,0 9,0 5,0 14,5 4,0 5.4 4,5 6,0 1,7 2,1
Erbringung von Finanz- und

Versicherungsdienstleistungen 115,5| 1289| 1288 2,3 11,6] - 0,1 3,5 25 - 03| - 25/ - 00 - 01| - 1,6
Grundstlicks- und

Wohnungswesen 105,5 107,6 107,8 1,7 2,0 0,2 3,5 1,3 - 0,3 04! - 05 0,0 0,8
Unternehmensdienstleister 1) 112,2 99,1 102,8 1,90 - 11,7 38| - 99 1.7 3,7 5.5 4,1 4,4 3,9
Offentliche Dienstleister,

Erziehung und Gesundheit 104,9 107,1 108,8 2,8 2,1 1,6 3,5 2,8 1.7 1.7 0,2 0,3 0,7
Sonstige Dienstleister 105,7 106,5 107,8 1,7 0,8 1,2 2,4 1,6 1,5 1,7\ - 00| - 03} - 08
Bruttowertschépfung 109,1 103,0 107,2 1,2 - 56 41 - 1,7 3,3 4,8 4,2 4,1 4,5 3,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,3| 102,7| 106,5 1.1 - 51 37 - 16 2,6 4,4 4,0 3,8 5,0 2,8

Il. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 3) 101,9| 101,8] 1025 06| - 01 0,6 00| - 01| - 0,2 0,9 1,8 1,9 1.4
Konsumausgaben des Staates 105,5| 109,0f 110,9 31 3,3 1,7 3,3 2,7 1,2 1,5 1,2 0,6 1,3
Ausrlstungen 127,9 98,7| 109,1 36| -228 10,5| - 20,8 0,3 9,3 13,1 17,6 16,5 11,6
Bauten 104,3 101,2 1034, - 0,7 - 3,0 2,2 06| - 19 6,1 3,4 0,1 13,2 2,4
Sonstige Anlagen 4) 125,1 125,9| 131,9 7.0 0,6 47| - 0,6 4,3 4,3 4,3 5.9 4,8 4,8
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 00| - 09 06| - 0,6 0,0 1,7 0,3 0,5 0,1 0,1
Inlandische Verwendung 106,0| 103,2| 1057 13| - 26 24| - 20 0,4 33 2,4 3,4 3,6 2,3
AuBenbeitrag 6) . . . 00| - 26 1,5 0,3 2,2 1,3 1,6 0,7 1,6 0,6
Exporte 125,4 108,3 123,2 27| - 136 13,7| - 5,0 8,4 17,7 15,0 13,9 13,3 7.7
Importe 121,8 110,6 123,5 33| - 92 11,7 - 6,4 3,6 16,6 12,2 14,6 11,0 7,3
Bruttoinlandsprodukt 2) 108,3 102,7 106,5 1,11 - 51 3,71 - 1,6 2,6 4,4 4,0 3,8 5,0 2,8
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1387,7) 1387,4] 1423,0 2,3 - 00 2,6 0,8 1.9 1.7 2,9 3,7 4.1 3,7
Konsumausgaben des Staates 452,6| 475,8| 488,8 4,3 5.1 2,7 4,2 4,3 2,5 2,0 2,1 1,7 3,0
Ausriistungen 201,4| 1551| 170,8 3,0/ -230| 101| -208| - 0,0 9,1 12,9 17,2 164 11,5
Bauten 231,5| 227,1| 2350 26| - 1,9 3,5 1,5 - 1,5 7,7 5,2 14| 162 53
Sonstige Anlagen 4) 27,9 27,0 27,8 43| - 29 27| - 24 1.9 2,7 2,8 33 3,1 2,8
Vorratsveranderungen 5) 186| - 16,5| - 4,0 . . . . . . . . . .
Inlandische Verwendung 2319,6| 2256,0| 2341,4 27| - 27 38| - 1.7 1.8 4,7 3,7 4,9 53 4,5
AuBenbeitrag 154,21 118,5| 1355 . . . . . . . . . .
Exporte 1189,2 995,9| 1 159,8 38| -16,2 16,5| - 7.3 8,4 20,7 19,1 17,6 18,1 10,9
Importe 1035,0 877,4| 1024,4 6,1 - 15,2 16,7| - 11,6 41 22,0 19,1 22,0 20,1 13,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 2473,8|2374,5| 24768 19| - 40 43| - 02 3,7 5.1 44 4 53 37
IV. Preise (2005 = 100)
Privater Konsum 104,2 104,3 106,3 1,7 0,1 1,9 0,8 2,0 1.9 2,0 1.9 2,2 2,3
Bruttoinlandsprodukt 102,7 103,9 104,6 0,8 1,2 0,6 1.4 1.1 0,7 0,4 0,3 0,2 0,9
Terms of Trade 97,6 101,3 99,2 - 1,5 3,8 - 20 34, - 05| - 19| - 24 - 30| - 36| - 29
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1229,8| 1231,5|1262,9 3,6 0,1 25| - 05 1,3 2,6 2,9 33 4,3 5.1
Unternehmens- und Vermégens-
einkommen 664,4 574,7 6350 - 3,7| - 135 10,5 3,4 14,2 15,8 7.0 6,3 56| - 0,3
Volkseinkommen 1894,2| 1806,2| 1897,8 09| - 46 5,1 0,6 5,5 6,4 4,4 4,2 4,8 3,4
Nachr.: Bruttonationaleinkommen| 2 505,51 2 424,91 2 522,8 141 - 3.2 4,0 0,9 4,0 4,9 3,7 3,6 5,0 3,2
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: September 2011. — 1 Erbrin- sationen ohne Erwerbszweck. — 4 Immaterielle Anlageinvestitionen (u. a.
gung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirt- EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. — 5 Einschl.
schaftlichen Dienstleistungen. — 2 Bruttowertschépfung zuzuglich Guter- Nettozugang an Wertsachen. — 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
steuern (saldiert mit Gutersubventionen). — 3 Einschl. Private Organi-
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *)

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
Metall- tungsgera-
erzeugung |ten, elektro- Her-
und -bear- |nischen und stellung
Vor- In- Ge- Ver- beitung, optischen von
leistungs- | vestitions- |brauchs- brauchs- Herstellung | Erzeugnissen Kraftwa-
Produ- guter- guter- guter- guter- von Metall- | sowie von gen und
zierendes |Bauhaupt- zZu- produ- produ- produ- produ- erzeug- elektrischen |Maschinen- |Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie sammen zenten zenten zenten zenten nissen Ausrustungen| bau genteilen
2005=100
Gewichtin % 1) 100.00 I 5.56 I 8.76 I 85.69 I 33.96 I 35.37 I 2.78 I 13.58 I 12.15 I 10.82 I 12.48 I 12.34
Zeit
2006 105,4 105,8 101,0 105,8 107,1 106,0 107,3 101,7 107,3 112,8 107,5 102,6
2007 111,6 108,9 98,2 113,1 114,5 114,9 108,4 105,8 114,0 124,4 119,5 109,7
2008 111,5 108,3 95,6 113,4 114,2 116,8 104,0 104,4 114,4 128,8 124,5 104,5
2009 94,3 108,2 90,6 93,7 93,3 92,0 87,6 100,6 87,5 100,9 92,2 82,0
2010 103,9 108,4 93,6 104,6 107,2 103,7 95,7 102,4 101,7 117,5 101,5 102,3
2010 Febr. 91,5 55,4 98,2 93,1 96,1 89,9 91,4 94,3 91,1 103,3 82,6 92,0
Marz 106,3 105,2 98,6 107,2 109,5 106,3 99,3 105,7 105,4 115,8 102,8 108,3
April 101,2 123,2 90,6 100,9 106,1 97,5 90,8 98,9 100,3 109,8 93,2 99,6
Mai 103,4 122,8 91,2 103,4 108,9 100,6 92,1 99,5 102,6 112,9 95,8 104,7
Juni 106,5 127,7 81,5 107,6 110,7 108,1 96,4 100,6 105,8 120,0 104,8 108,8
Juli 105,2 132,3 86,5 105,4 11,2 101,7 90,0 103,5 105,1 119,7 100,0 97,8
Aug. 98,7 124,6 82,0 98,8 106,5 91,4 84,4 101,9 99,0 115,6 95,2 78,5
Sept. 111,8 133,6 83,8 113,2 114,4 114,7 107,2 107,5 108,9 127,4 110,8 119,1
Okt. 114,7 135,2 94,4 115,5 117,7 115,6 110,0 110,7 112,7 132,2 110,2 121,0
Nov. 115,4 127,8 98,3 116,4 115,9 119,7 109,2 110,8 111,8 134,2 116,6 119,4
Dez. 101,8 64,0 108,6 103,5 93,2 116,6 88,8 98,1 89,9 118,8 129,3 95,8
2011 Jan. 100,8 75,6 105,5 102,0 108,4 97,7 94,0 99,1 103,5 120,6 92,2 101,2
Febr. 105,2 86,6 95,2 107,4 110,4 108,3 99,5 99,0 106,8 126,1 101,5 117,0
Marz 2) 118,62 121,4 98,6 120,4 122,2 124,0 109,8 109,0 118,5 136,8 123,2 128,6
April 2) 110,92 129,6 84,4 112,4 116,3 112,7 99,8 104,1 112,0 126,1 110,3 116,9
Mai 2) 111,112 131,3 78,9 1131 117,0 114,3 97,2 103,4 114,0 127,6 110,3 119,3
Juni 2) 114,02 1321 77,4 116,5 120,0 119,6 94,8 104,3 116,7 137,0 120,9 1171
Juli x) 2) 116,0 |2 140,3 78,9 118,2 122,5 119,8 101,8 106,4 17,7 143,4 119,2 119,5
Aug. x) 2) 107,0|2) 130,6 77,3 108,5 115,4 106,6 85,0 101,0 108,1 136,4 109,2 98,1
Sept. x) p) |2) 117,812 138,91s) 78,7 120,5 121,9 124,9 110,5 107,6 116,3 147,5 123,4 1271
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2006 + 5,7 + 6,3 + 0,9 + 6,2 + 7,4 + 6,4 + 7,6 + 2,1 + 7,6 + 13,0 + 8,0 + 3,0
2007 + 59 + 29 - 28 + 69 + 69 + 84 + 1,0 + 40 + 6,2 + 10,3 + 11,2 + 69
2008 - 01 - 06 - 26 + 03 - 03 + 1,7 - 41 - 1,3 + 04 + 3,5 + 42 - 47
2009 - 154 - 01 - 52 - 174 - 183 - 21,2 - 158 - 36 - 235 - 21,7 - 259 - 215
2010 + 10,2 + 0,2 + 33 + 11,6 + 14,9 + 12,7 + 92 + 1.8 + 16,2 + 16,5 + 10,1 + 24,8
2010 Febr. + 59 - 179 + 5,4 + 71 + 10,8 + 70 + 74 - 1,3 + 10,7 + 6,9 - 86 + 40,5
Marz + 92 + 09 + 65 + 10,2 + 16,7 + 74 + 65 + 3,3 + 20,6 + 11,0 - 21 + 285
April + 13,7 + 4,7 + 10,0 + 14,9 + 21,8 + 15,2 + 8,6 + 0,0 + 23,8 + 20,3 + 7,2 + 42,1
Mai + 12,6 + 4,3 + 12,9 + 13,3 + 20,2 + 11,5 + 10,7 + 1,7 + 221 + 20,5 + 75 + 25,2
Juni + 10,5 + 3,1 - 31 + 12,2 + 16,9 + 11,4 + 149 + 23 + 19,4 + 21,7 + 10,1 + 19,3
Juli + 11,2 + 48 + 05 + 12,8 + 16,3 + 133 + 124 + 38 + 197 + 205 + 16,3 + 17,0
Aug. + 11,0 + 21 - 28 + 133 + 154 + 155 + 141 + 40 + 17,0 + 205 + 21,3 + 204
Sept. + 82 + 35 - 24 + 95 + 12,2 + 10,1 + 7.8 + 17 + 134 + 16,6 + 81 + 155
Okt. + 12,5 + 7,2 + 1,0 + 14,0 + 13,7 + 18,6 + 11,7 + 38 + 16,1 + 18,1 + 22,6 + 23,7
Nov. + 11,3 + 54 + 2,7 + 12,6 + 121 + 17,6 + 63 + 2,8 + 12,6 + 17,8 + 254 + 19,6
Dez. + 11,7 - 23,7 + 4,8 + 14,6 + 11,9 + 23,3 + 71 + 01 + 12,9 + 19,2 + 254 + 34,6
2011 Jan. + 12,4 + 53,0 - 37 + 13,0 + 13,4 + 184 + 6,1 + 1,4 + 17,2 + 21,0 + 19,4 + 22,4
Febr. + 15,0 + 56,3 - 31 + 15,4 + 14,9 + 20,5 + 89 + 5,0 + 17,2 + 221 + 22,9 + 27,2
Mérz 2 + 11,62 + 154 + 00 + 123 + 11,6 + 16,7 + 10,6 + 31 + 124 + 18,1 + 19,8 + 187
April 2 + 96|2 + 52 - 68 + 11,4 + 96 + 15,6 + 99 + 53 + 11,7 + 14,8 + 183 + 17,4
Mai 2 + 7,412 + 69 - 135 + 94 + 74 + 13,6 + 55 + 39 + 111 + 130 + 151 + 13,9
Juni 2 + 702 + 34 - 50 + 83 + 84 + 10,6 - 17 + 37 + 10,3 + 142 + 154 + 76
Juli %) 2) + 10,3|2 + 6,0 - 88 + 12,1 + 10,2 + 17,8 + 13,1 + 28 + 12,0 + 19,8 + 19,2 + 22,2
Aug. X) 2) + 84| + 48 - 57 + 98 + 84 + 16,6 + 07 - 09 + 92 + 18,0 + 14,7 + 25,0
Sept.X)p) |2) + 54|2 + 409 - 6,1 + 64 + 6,6 + 89 + 31 + 0,1 + 68 + 15,8 + 11,4 + 67
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Erlauterungen weise vorab angepasst an die Ergebnisse der jahrlichen Totalerhebung im

siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10
bis 11.12. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. —
1 Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden
Gewerbes im Basisjahr 2005. — 2 Vom Statistischen Bundesamt schatzungs-
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Bauhauptgewerbe (durchschnittlich + 4%). — x Vorlaufig; vom Statistischen
Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Viertel-
jahrlichen Produktionserhebung. — s Ursprungswerte vom Statistischen Bun-
desamt geschatzt.
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davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsguter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Verénde- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |%
insgesamt
2006 110,7 + 11, 114,0 + 1 109,4 + 105,3 + 5,5 108,4 + 8,7 104,3 + 4,5
2007 123,0 + 11 125,2 + 123,2 + 11,9 + 6,3 110,3 + 1,8 112,5 + 7.9
2008 115,5 - 6, 121,2 - 112,9 - 108,1 - 3,4 103,5 - 6,2 109,7 - 2,5
2009 87,5 - 24 89,3 - 2 85,2 - 94,8 - 123 88,5 - 145 96,9 - 11,7
2010 109,0 + 24 114,3 + 2 106,8 + 99,8 + 5,3 101,4 + 14,6 99,3 + 2,5
2010 Sept. 112,9 + 185 117,5 + 204 11,4 + 103,6 + 1.9 11,7 + 1,0 100,8 + 2,1
Okt. 112,6 + 224 119,3 + 21,6 109,4 + 104,0 + 4,8 115,9 + 14,8 100,0 + 1,5
Nov. 121,0 + 250 121,8 + 206 1231 + 102,1 + 2,4 110,7 + 11,4 99,3 - 0,4
Dez. 111,3 + 244 107,9 + 23,6 116,6 + 89,3 + 2,6 87,6 + 0,7 89,9 + 3,3
2011 Jan. 118,1 + 21,3 128,5 + 223 113,5 + 102,4 + 3,5 105,2 + 13,6 101,5 + 0,5
Febr. 122,1 + 250 126,2 + 21,0 121,0 + 110,9 + 10,7 104,8 + 12,7 113,0 + 10,0
Marz 129,5 + 14,8 139,8 + 17,7 125,6 + 110,0 + 3,1 114,3 + 6,9 108,4 + 1,6
April 120,3 + 13,7 127,7 + 1 118,2 + 100,8 + 8,4 108,0 + 9,5 98,3 + 8,0
Mai 122,8 + 15 128,9 + 1 122,2 + , + 3,5 103,4 + 0,5 98,2 + 4,7
Juni 129,1 + 11 128,3 + 133,8 + 100,6 + 1.1 107,0 + 0,9 98,4 + 1.1
Juli 122,3 + 1 129,6 + 119,0 + 112,3 + 7,6 111,9 + 10,5 112,4 + 6,6
Aug. 110,7 + 6 118,3 + 106,9 + 102,6 + 2,8 95,8 + 6,6 105,0 + 1,8
Sept. 117,2 + 3 121,8 + 115,4 + 108,9 + 5.1 121,0 + 8,3 104,8 + 4,0
aus dem Inland
2006 109,0 + 9 113,3 + 1 106,4 + 103,4 + 3,7 111,0 + 11,3 100,9 + 1.2
2007 118,7 + 8 124,7 + 1 115,8 + 107,0 + 3,5 109,6 - 1,3 106,1 + 5,2
2008 113,1 - 4 121,8 - 107,5 - 103,9 - 2,9 107,1 - 2,3 102,9 - 3,0
2009 88,0 - 22 89,9 - 2 86,5 - 87.4 - 159 89,9 - 16,1 86,6 - 158
2010 104,5 + 18 115,9 + 2 97,8 + 88,6 + 1.4 93,9 + 4,4 86,9 + 0,3
2010 Sept. 108,5 + 16,5 119,1 + 22,0 102,0 + 95,2 - 3,3 109,6 - 101 90,5 - 0,2
Okt. 110,2 + 18,9 123,0 + 21,5 102,7 + 92,5 + 2,0 112,1 + 8,1 86,1 - 0,3
Nov. 113,5 + 19,3 125,1 + 204 107,6 + 91,9 + 2,6 105,3 + 8,1 87,6 + 0,7
Dez. 99,5 + 17,8 104,9 + 19,9 99,0 + 76,8 - 3,3 78,2 - 53 76,4 - 2,4
2011 Jan. 112,4 + 17,3 128,2 + 22,2 103,4 + 88,3 - 0,8 95,7 + 10,4 85,9 - 4,2
Febr. 115,2 + 214 1271 + 22,0 108,6 + 96,3 + 7.4 99,5 + 16,2 95,3 + 4,6
Marz 123,3 + 12, 138,8 + 16,6 115,1 + 96,4 + 1,3 107,0 + 7,0 92,9 - 0,9
April 114,9 + 10, 131,0 + 101 106,1 + 88,1 + 7,3 102,1 + 16,3 83,5 + 4,0
Mai 126,8 + 23 135,2 + 1 126,6 + 88,4 + 5,5 101,0 + 7.3 84,3 + 4,7
Juni 116,6 + 8 128,4 + 111,8 + 88,7 + 4,0 98,5 + 8,8 85,5 + 2,3
Juli 120,3 + 12 135,7 + 1 11,4 + 97,8 + 6,7 108,2 + 206 94,4 + 2,3
Aug. 108,5 + 8 123,3 + 98,7 + 93,5 + 3,8 99,2 + 13,2 91,7 + 0,9
Sept. 113,0 + 4 123,0 + 106,7 + 101,7 + 6,8 126,0 + 15,0 93,8 + 3,6
aus dem Ausland
2006 112,2 + 12, 114,6 + 1 11,5 + 107,5 + 7.7 105,7 + 108,1 + 8,3
2007 126,8 + 13 125,7 + 128,5 + 117,3 + 9,1 111,0 + 119,5 + 10,5
2008 117,6 - 7 120,6 - 116,7 - 112,6 - 4,0 99,9 - 1171 - 2,0
2009 87,0 - 26 88,6 - 2 84,3 - 102,8 - 8,7 87,1 - 108,4 - 7.4
2010 112,9 + 29 112,5 + 2 113,2 + 111,9 + 8,9 109,0 + 112,9 + 4,2
2010 Sept. 116,8 + 20,2 115,6 + 186 118,0 + 112,6 + 6,9 113,9 + 112,2 + 4,4
Okt. 114,6 + 254 115,0 + 21,7 114,1 + 116,5 + 7.6 119,7 + 115,4 + 3,1
Nov. 127,5 + 29,7 118,1 + 21,0 1341 + 113,2 + 2,4 116,1 + 112,2 - 1,4
Dez. 121,5 + 294 111,3 + 279 129,0 + 102,7 + 7.9 97.1 + 6,2 104,7 + 8,4
2011 Jan. 123,1 + 24,7 128,9 + 224 120,6 + 117,6 + 7,4 114,7 + 6,3 118,7 + 4,7
Febr. 128,1 + 280 125,2 + 198 129,7 + 126,7 + 13,6 110,2 + 9,7 132,6 + 149
Mérz 134,9 + 16,7 141,0 + 18, 133,0 + 124,6 + 4,6 121,6 + 6,8 125,6 + 3,8
April 125,0 + 16,6 123,9 + 1 126,8 + 114,5 + 9,4 114,0 + 4,0 114,7 + 11,5
Mai 119,4 + 9 121,8 + 119,1 + 111,5 + 2,0 105,9 - 53 113,5 + 4,7
Juni 140,0 + 14 128,2 + 149,3 + 113,4 - 1.3 115,5 - 51 112,6 + 0,2
Juli 1241 + 10 122,7 + 124,4 + 127,9 + 8,3 115,7 + 2,3 132,2 + 10,4
Aug. 112,6 + 4 112,7 + 112,6 + 112,5 + 2,0 92,4 + 0,1 119,7 + 2,7
Sept. p) 120,8 + 3 120,5 + 121,5 + 116,6 + 3,6 115,9 + 1,8 116,9 + 4,2

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. —
siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
bis I1.16. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

* Erlauterungen
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber
Veran- Veran- Veran- Veréan- Veran- Veran- Veréan- Veréan-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| %
1140} + 85 11251+ 55 985| - 56 123,2) + 12,4 1085/ + 6,7 1154 + 11,5 120,7) + 10,7 13,7 + 11,9
1134} - 05 114,7| + 2,0 94,4| - 42 127,91 + 3.8 1167\ + 7,6 112,00 - 29 1233+ 2,2 111,4| - 20
107,4| - 53 100,7| - 12,2 94,21 - 0.2 100,7| - 21,3 155 - 1,0 144 + 21 1049| - 14,9 156+ 3,8
109,0| + 1.5 106,7| + 6,0 103,3| + 97 1054 + 47 11891 + 29 1M1,3) - 27 111,00 + 58 1094 - 54
17,7 - 0,6 1198 + 8,6 112,7| + 157 1247+ 7,6 1198 - 08 1154 - 89 120,3| + 2,7 1171 - 89
1232+ 0,0 1188 + 2,6 130,1| + 18,5 1063 - 41 1349 - 7.6 1278| - 23 116,0) + 0,0 1275 - 63
1139+ 43 1108 + 6,4 107,00 + 3,9 1M1,6|+ 96 17,00+ 2,2 17,2+ 24 1255 + 14,6 1053 - 55
21+ 17 938/ + 08 %,1|+ 73 92,8+ 0,0 92,01 - 10,1 90,3| + 2,6 97,2+ 05 853+ 05
90,3| - 88 9,0/ - 3,2 101,3| + 13,7 923| - 51 96,5| - 24,7 84,2| - 14,8 951| - 6,6 80,7| - 19,5
769 + 8.2 84,4 + 21,3 77,5 + 38,1 94,0 + 25,5 68,1 - 17,5 69,1 - 5,0 94,2 + 19,5 59,3 - 15,0
94,1 + 3,6 102,3| + 17,2 97,7| + 282 1143 + 29,9 72,5| - 34,2 856 - 94 114,5| + 26,5 72,0 - 26,1
1343|+ 58 1338| + 98 142,6| + 24,5 1306 + 6,0 1243| - 74 1349+ 2,0 147,3| + 13,0 1178 - 86
1229+ 7,7 1186 + 6,5 1359 + 20,1 M6+ 75 1029| - 22,4 1273+ 88 1249| + 16,0 1152 - 48
127,6| + 10,1 1356 + 25,2 1485| + 36,5 1274 + 23,6 13410+ 7,9 193 - 37 126,0) + 12,5 1204 - 2,0
136,2| + 6,2 137,71 + 10,1 129.3| + 17,2 1366 + 7,3 160,7) + 6,3 1345/ + 24 1404 + 43 1348 + 4.3
137,01 + 111 1241 + 53 133,9] + 1152} - 09 132,00 - 0,1 150,4| + 16,6 129,7) + 5,1 145,7) + 14,5
123,61 + 5,0 12541 + 4,7 130,11 + 129,2 3,6 102,11 - 14,8 121,71+ 55 132,51 + 10,1 11191 - 44
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Angaben ohne Wirtschaftszahlen, Tabelle 11.21. — o Mit Hilfe des Verfahrens

Mehrwertsteuer; Erladuterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte

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

5. Umséatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen*)

Kalenderbereinigt )

Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 1) :
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- |Baubedarf, Facheinzelhandel |Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbelage, |mit medizinischen |und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, |und kosmetischen |von
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Kraftfahrzeugen
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2005 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 = 100 | % 2005 = 100 | % 2005 =100 | % 2005 = 100 | % 2005 = 100 | %
99,4 - 16 99,0 - 1,3 99,5| - 06 103,7| + 1,2 10,2 + 7,7 986| - 46 104,21 + 2,1 1006/ - 5,8
101,51 + 21 989 - 0.1 1008 + 1,3 1048 + 1,1 116,4| + 5,6 99,7 + 11 107,1| + 2.8 958| - 48
98,1 - 33 96,2 - 27 988| - 20 101,51 - 31 117,0| + 05 97,1 - 26 110,01 + 2,7 9,8 + 1,0
1004 + 23 97,3] + 11 99,6 + 08 106,00 + 4,4 1188 + 1,5 99,5 + 25 1142 + 3,8 92,3| - 46
986 + 3,2 955| + 2,0 945| + 07 171 + 7.8 112,8| + 25 984 + 1,2 112,6| + 46 957| + 04
1049 + 24 101,50 + 1,3 101,17 + 3,0 125,51 + 0,3 1197 - 1,6 107,5| + 4,6 117,51 + 3,9 103,2| + 4.1
1043 + 22 100,8| + 0,2 100,3| + 22 11,4, + 79 130,5| - 3,5 107,1| + 21 1169 - 1,2 101,3| + 11,1
120,7| + 2,0 17,1 + 05 1186 + 1,6 130,2) + 1,0 180,9| - 0,5 1053 + 04 1306 + 1,5 89,2| + 85
934 + 4,0 20,7 + 28 928| + 0,2 894| + 40 132,2) + 9.2 87,6 + 9,1 110,1) + 4,4 83,6| + 19,8
90,7 + 4.3 87,1 + 24 91,01 + 22 833| + 5,6 1054 - 05 889| + 7.1 106,2) + 1,1 91,1 + 22,8
1036 + 21 986| + 04 1036 + 1,4 1084 + 2.1 110,2| - 0,8 1077 + 1,3 1141 - 24 110,2| + 11,4
103,7] + 3,5 98,1 + 19 103,4| + 4,6 116,7| + 8,1 1002 - 04 1091 + 54 112,4) + 0,0 1054 + 89
1006 - 04 953 - 21 100,8| - 0,5 102,8| + 08 102,3| - 57 102,1| - 2,7 112,4| - 03 102,8| + 89
100,17 + 27 951 + 1,0 102,7| + 46 101,91 + 1,2 103,6| - 5,0 100,0/ + 0,9 11,8 + 04 102,7| + 28
103,8| + 25 99,3] + 1,2 102,6| + 0,9 1091 + 47 11,8 + 1,1 1039 + 46 116,5| + 0,2 102,3| + 6,2
99,7 + 1,5 954 + 0,1 100,2| + 3,3 97,3| - 43 109,7 - 43 100,0f + 0,9 1M1,7) - 1,2 91,9 + 48
101,01 + 24 9,11 + 0,6 96,71 + 23 109,61 - 64 111,81 - 09 101,41 + 3,0 113,00 + 04 98,61 + 3,0
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwert- kreises um Neuzugéange; Berichtskreisspringe durch Verkettung ausge-

steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen, Tabelle 11.24. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Ver-
sion 0.2.8. — 1 In Verkaufsrdumen. — 2 Auch an Verkaufsstanden und auf
Markten. — 3 Im Januar 2006 und Januar 2007 Erweiterung des Berichts-
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schaltet. — 4 Im Januar 2009 neuer Berichtskreis, einschl. Neuzugange; Be-
richtskreisspriinge durch Verkettung ausgeschaltet. — 5 Ergebnisse ab Janu-
ar 2010 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jungsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fur fehlende Meldungen besonders unsicher.
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Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fugig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- |ent- beits-
ande- ande- zieren- |nehmer- |nehmer- |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- |Uberlas- |Uberlas- |Beschaf- turell nach dem|losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt 5) |insgesamt |SGB Il quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)6) |len4)7)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
39192 +0,6 26 366 0,5 . 4819 67 54 4 487 1663 10,8 356
39 857 +1,7 26 942 2,2 8533 . . 4861 68 26 3760 1245 9,0 423
40 344 +1,2 27 510 2,1 8 659 17 958 679 4 866 102 58 3258 1006 7.8 389
40 362 +0,0 27 493 -0,1 8521 18210 549 4904 1144 10788 3415|8) 1190|8) 8,1 301
40 553 +0,5 27 757 1,0 8426 18438 679 4883 503 429 3238 1075 7,7 359
40 506 +1,2 27 617 2,1 8701 17 974 717 4 849 44 33 3154 947 7.5 416
40 724 +0,9 27 916 1,8 8771 18 259 674 4 885 157 128 3021 926 7,2 362
40 120 +0,5 27 390 0,9 8563 18 083 550 4864 999 855 3533 1284 8,4 312
40 305 +0,2 27 379 0,1 8515 18 133 512 4906 1436 14118 3475(8) 1207|8 83 300
40 418 -0,2 27 482 -0,5 8 500 18 204 557 4913 1136 1103 3418 1186 8,1 300
40 606 -03 27720 -0,7 8504 18423 579 4934 1007 944 3232 1083 7,7 290
39993 -03 27 307 -03 8308 18 244 561 4854 987 804 3601 1327 8,6 296
40 460 +0,4 27 592 0,8 8377 18 346 648 4 885 517 485 3261 1053 7.8 353
40 740 +0,8 27 886 1,5 8469 18 454 740 4889 265 239 3132 1003 7,5 395
41019 +1,0 28 242 1.9 8548 18710 767 4905 242 188 2959 920 7,0 392
N 40541|n +1,4 27 944 2,3 8428 18578 740 4 852 291 158 3290 1088 7.8 411
N 4098790  +1,3|9 28264(9 2,419) 8534|9 18720(9) 7869 4886 |9 107 2977 850100 7,1 470
11) 412351 +1,2 - 2893 843 6,9 497
40 345 +1,3 27 458 2,2 8 646 17 877 710 4882 50 39 3151 906 7,5 418
40 392 +1,3 27 440 2,2 8 652 17 842 722 4872 43 31 3201 963 7,6 422
40433 +1,2 27 684 2,1 8721 18019 715 4820 39 29 3187 961 7.6 417
40 693 +1,2 27 996 2,1 8810 18 243 718 4829 50 39 3073 917 7,3 409
40 825 +1,0 28 020 1.8 8 802 18 299 699 4 868 71 61 2989 883 7.1 393
40 789 +1,0 27914 1,6 8773 18 269 663 4913 130 120 2980 902 71 367
40 557 +0,8 27 632 1,5 8662 18178 598 4920 270 201 3094 994 7.4 327
40 116 +0,7 27 379 1,1 8565 18 063 561 4848 594 452 3480 1263 83 302
40 103 +0,6 27 307 0,7 8529 18 052 533 4848 1079 919 3542 1293 8,5 318
40 140 +0,4 27 337 0,4 8 530 18 088 513 4872 1325 1194 3576 1296 8,5 317
40 262 +0,3 27 383 0,2 8524 18 132 507 4901 1446 1426 3575 1270 8,5 305
40 324 +0,1 27 395 -0,1 8509 18 154 508 4914 1469 1443|8) 3449(8) 11928 8,2 299
40 330 +0,0 27 380 -03 8493 18 135 531 4932 1394 1365 3401 1159 8,1 297
40 317 -0,2 27 314 -0,5 8 464 18 080 551 4935 1248 1215 3454 1210 8,2 298
40 357 -0,2 27 542 -05 8507 18 249 565 4891 1055 1022 3463 121 8,2 300
40 581 -0,3 27 800 -0,7 8 564 18 430 578 4893 1104 1072 3338 1137 7.9 302
40 684 -03 27 786 -08 8534 18 449 581 4909 1109 1076 3221 1071 7,7 298
40 675 -03 27 731 -07 8497 18434 589 4961 982 947 3208 1069 7,6 291
40 460 -0,2 27 488 -0,5 8 400 18 341 553 4971 929 809 3268 1108 7.8 281
39 965 -04 27 249 -05 8295 18214 550 4840 1057 874 3610 1339 8,6 271
39933 -04 27 230 -03 8 269 18 210 560 4814 1031 829 3635 1356 8,6 298
40 082 -0,1 27 398 0,2 8318 18 277 596 4846 874 709 3560 1285 8,5 320
40 310 +0,1 27 553 0,6 8371 18 335 627 4875 632 599 3399 1140 8,1 335
40 485 +0,4 27 667 1,0 8 395 18 382 665 4 898 499 467 3236 1036 7,7 355
40 585 +0,6 27710 1,2 8414 18 365 707 4916 420 390 3148 983 7,5 370
40 606 +0,7 27 691 1,4 8419 18 320 732 4915 313 286 3186 1029 7,6 391
40 688 +0,8 27 976 1.6 8493 18 508 752 4 864 244 219 3183 1030 7.6 396
40 926 +0,9 28 269 1,7 8573 18 700 766 4859 237 214 3026 948 7,2 398
41072 +1,0 28 296 1,8 8 566 18738 769 4 886 231 209 2941 908 7,0 401
41088 +1,0 28 277 2,0 8562 18723 779 4932 215 194 2927 903 6,9 394
40 897 +1,1 28033 2,0 8460 18 635 743 4931 279 162 3011 949 71 380
N 40487|n +1,3 27 863 2,3 8399 18 540 732 4842 322 177 3 346 1146 7.9 375
N 40510|n +1,4 27912 2,5 8416 18 560 738 4831 305 155 3313 1107 7.9 417
N 40625|0 +1,4 28 080 2,5 8477 18 632 759 4836 246 143 3210 1010 7,6 442
N 408461 +1,3 28214 2,4 8518 18703 771 4 857 133 117 3078 907 7.3 461
N 410070 +1,3|9 28347|9) 2,5/9) 8556|9 187649 79719 4918 |9 107 2 960 839|10) 7,0 470
0 41109|9  +1,3|9 283839 2,419) 8579|9 187569 8209 4929 |9 97 2893 804 6,9 480
N 41118|n +1,3|9 28353|9) 2,4|9) 8590(9 18710(9) 830(9 4918 |9 71 2939 859 7,0 492
N 411770 +1,2|9 28647|9) 2,4|9) 8658|9) 18918(9) 842|9) 4872 |9 56 2945 867 7.0 497
1) 4141111 +1,2 . . 279 802 6,6 501
2737 779 6,5 500
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. — * Jahres- von der Bundesagentur fur Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fur Deutsch-

und Quartalswerte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen
zu den amtlichen Werten sind rundungsbedingt. — 1 Inlandskonzept; Durch-
schnitte. — 2 Monatswerte: Endstande. — 3 Anzahl innerhalb eines Mo-
nats. — 4 Stand zur Monatsmitte. — 5 Bis Ende 2006 Kurzarbeit ohne Bau-
und Landwirtschaft, ab 2007 gemé&B § 170 SGB Ill. — 6 Gemessen an allen zi-
vilen Erwerbspersonen. — 7 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stel-
len und ohne Saisonstellen. — 8 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen,
mit deren Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden. — 9 Ursprungswerte

land wichen im Betrag in den Jahren 2008 und 2009 bei den sozialver-
sicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den ausschlieBlich
geringfugig entlohnten Beschaftigten um maximal 2,0 % sowie im Jahr
2009 bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 14 % von
den endglltigen Angaben ab. — 10 Ab Mai 2011 berechnet auf Basis neuer
Erwerbspersonenzahlen. — 11 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen
Bundesamts.
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7. Preise
Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuBenhandel preise fir Rohstoffe 5)
davon: Index der
Erzeuger- |Index der
andere preise Erzeuger-
Ver- u. Ge- Dienstleis- gewerb-  |preise
brauchs- tungen licher landwirt-
Nah- guter ohne ohne Produkte im|schaft-
rungs- Energie 1) Wohnungs-| Wohnungs-| Baupreis-| Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel 2) Energie 1) | mieten 3) |mieten 3) |index 2) |absatz4) |dukte 4) Ausfuhr Einfuhr Energie 6) |Rohstoffe 7)
Zeit 2005 = 100 2010 = 100
Indexstand
2006 8) 101,6 101,9 100,3 108,5 101,0 101,1 102,4|8) 1054 107,3 101,8 104,4 84,4 80,7
2007 9)10)  103,9 105,9 101,7 112,8 103,9 102,2 109,3 106,8 119,9 103,0 105,1 86,0 87,5
2008 106,6 112,7 102,5 123,6 105,8 103,5 113,0 112,7 124,3 104,8 109,9 109,7 92,0
2009 107,0 11,2 103,9 116,9 107,4 104,6 114,4 108,0 100,6 102,5 100,5 72,8 74,5
2010 108,2 113,0 104,4 121,5 108,0 105,8 115,4 109,7 114,0 106,0 108,3 100,0 100,0
2009 Dez. 107,8 110,4 104,5 115,9 109,5 105,1 106,5 102,5 102,7 101,2 83,8 82,8
2010 Jan. 107,1 11,7 103,7 118,5 106,9 105,2 107,3 103,2 103,3 102,9 89,0 85,7
Febr. 107,5 112,0 104,1 117,5 107,7 105,3 114,5 107,3 104,7 103,7 103,9 89,6 85,7
Marz 108,0 113,1 104,5 120,6 107,9 105,5 108,0 105,2 104,5 105,7 96,5 89,5
April 107,9 114,0 104,5 122,2 106,7 105,6 108,9 106,3 105,5 107,8 105,1 97,2
Mai 108,0 113,2 104,4 122,5 107,2 105,7 115,2 109,2 108,2 106,0 108,4 100,6 98,9
Juni 108,1 113,4 104,2 122,4 107,5 105,8 109,9 110,4 106,4 109,4 102,6 100,4
Juli 108,4 113,6 103,6 121,4 109,2 105,9 110,4 11,3 106,4 109,2 98,8 101,2
Aug. 108,4 112,6 104,0 121,2 109,4 106,0 115,8 110,41 17,7 106,8 109,4 99,3 104,8
Sept. 108,3 112,5 104,7 121,7 108,0 106,0 110,7 |0 119,3 107,1 109,7 99,0 106,6
Okt. 108,4 112,2 105,1 122,1 107,9 106,1 111,10 119,8 106,8 109,5 98,9 104,1
Nov. 108,5 113,2 105,3 122,8 107,3 106,3 116,1 111,30 122,5 107,1 110,8 104,3 108,1
Dez. 109,6 114,4 105,1 125,4 110,0 106,4 112,10 126,9 108,0 113,3 115,7 116,1
2011 Jan. 109,2 114,7 104,5 128,7 107,9 106,5 113,4|n 127,7 108,9 115,0 121,1 121,4
Febr. 109,8 115,8 104,8 129,5 108,8 106,7 17,4 114,20 131,3 109,3 116,3 126,5 122,8
Marz 110,3 115,6 105,4 133,3 108,7 106,8 114,70 131,4 109,6 117,6 135,5 17,7
April 110,5 115,6 105,6 135,0 108,9 106,9 115,90 133,6 109,9 117,9 141,0 117,8
Mai 11) 110,5 116,3 105,7 134,1 108,4 107,0 118,5 115,91 134,4 110,0 117,2 132,5 115,7
Juni 110,6 116,3 105,5 133,5 109,3 107,1 116,0 |1 133,4 10,0 116,5 130,5 114,0
Juli 111,0 116,0 105,0 134,3 111,0 107,2 116,8 |1 130,2 110,3 117,4 135,1 115,0
Aug. 111,0 115,4 105,4 133,2 110,8 107,3 119,3 116,51 129,1 110,2 116,6 127,5 112,9
Sept. 11,1 115,3 106,3 135,3 109,5 107,4 116,8 129,4 110,2 117,3 135,7 1141
Okt. 111 115,4 106,8 135,7 109,0 107,5 132,0 105,1
Veranderung gegenulber Vorjahr in %
2006 8) + 1,6 + 1,9 + 03 + 85 + 1,0 + 1,1 + 24|8 + 54 + 73 + 1,8 + 44 + 16,4 + 25,5
2007 9)10) + 2,3 + 3,9 + 1,4 + 4,0 + 29 + 11 + 6,7 + 1,3 + 11,7 + 1,2 + 0,7 + 1,9 + 8,4
2008 + 2,6 + 6,4 + 08 + 96 + 1,8 + 1,3 + 3,4 + 5,5 + 3,7 + 1,7 + 4,6 + 27,6 + 5,1
2009 + 0,4 - 13 + 14 - 54 + 15 + 11 + 1,2 - 4,2 - 191 - 22 - 86 - 336 - 19,0
2010 + 1,1 + 1,6 + 0,5 + 3,9 + 0,6 + 11 + 0,9 + 1,6 + 13,3 + 3,4 + 7.8 + 37,4 + 34,2
2009 Dez. + 0,9 - 20 + 15 + 1,0 + 1,1 + 11 - 52 - 66 - 04 - 1.0 + 57,8 + 22,8
2010 Jan. + 0,8 - 14 + 1,0 + 09 + 08 + 11 3,4 - 33 + 04 + 14 + 56,4 + 24,0
Febr. + 0,6 - 11 + 07 + 0,1 + 0,6 + 1,0 + 0,1 - 29 - 21 + 08 + 2,6 + 558 + 23,1
Mérz + 1.1 + 03 + 08 + 4,0 + 1,1 + 11 - 15 + 04 + 20 + 50 + 61,9 + 30,8
April + 1,0 + 15 + 06 + 52 - 01 + 11 + 0,6 + 33 + 30 + 79 + 65,0 + 344
Mai + 1,2 + 13 + 07 + 49 + 05 + 11 + 0,9 + 0,9 + 6,1 + 36 + 85 + 44,3 + 32,6
Juni + 0,9 + 1,2 + 03 + 28 + 06 + 11 + 1,7 + 80 + 39 + 91 + 27,5 + 31,8
Juli + 1,2 + 2,6 + 03 + 4,7 + 04 + 1,1 + 3,7 + 10,2 + 4,1 + 99 + 30,3 + 36,6
Aug. + 1,0 + 28 + 02 + 25 + 06 + 11 + 1,2 + 3,2|n + 17,5 + 4.2 + 86 + 18,9 + 333
Sept. + 1,3 + 3,0 + 03 + 4,6 + 0,7 + 1.1 + 39| + 21,5 + 4,6 + 99 + 30,1 + 423
Okt. + 1,3 + 2,9 + 04 + 5,1 + 0,6 + 1,1 + 4,3|n + 21,7 + 4.3 + 9,2 + 22,6 + 37,3
Nov. + 1,5 + 34 + 11 + 5,0 + 04 + 1,2 + 1,5 + 4,4|0 + 20,7 + 45 + 10,0 + 23,6 + 388
Dez. + 1,7 + 36 + 06 + 82 + 05 + 1.2 + 53| + 238 + 52 + 12,0 + 38,1 + 40,2
2011 Jan. + 2,0 + 2,7 + 08 + 86 + 09 + 1,2 + 57| + 23,7 + 5,4 + 11,8 + 36,1 + 41,7
Febr. + 2,1 + 3,4 + 07 + 10,2 + 1,0 + 1,3 + 2,5 + 6,41 + 25,4 + 5,4 + 11,9 + 41,2 + 43,3
Mérz + 2,1 + 22 + 09 + 10,5 + 0,7 + 1,2 + 6,2|n + 24,9 + 49 + 11,3 + 40,4 + 315
April + 2,4 + 1,4 + 1,1 + 10,5 + 2,1 + 1,2 + 6,4|1 + 25,7 + 4,2 + 9,4 + 34,2 + 21,2
Mai 11) + 2,3 + 2,7 + 1,2 + 9,5 + 1,1 + 1,2 + 2,9 + 6,1|n + 24,2 + 3,8 + 8,1 + 31,7 + 17,0
Juni + 2,3 + 2,6 + 1,2 + 9,1 + 1,7 + 1,2 + 56| + 20,8 + 3,4 + 6,5 + 27,2 + 13,5
Juli + 2,4 + 2,1 + 1,4 + 10,6 + 16 + 1,2 + 5,8|n + 17,0 + 3,7 + 7,5 + 36,7 + 13,6
Aug. + 2,4 + 2,5 + 1,3 + 99 + 13 + 1,2 + 3,0 + 55| + 97 + 3,2 + 6,6 + 28,4 + 7.7
Sept. + 2,6 + 2,5 + 1,5 + 11,2 + 14 + 1,3 + 5,5 + 85 + 2,9 + 6,9 + 371 + 7.0
Okt. + 2,5 + 2,9 + 1,6 + 11,1 + 1,0 + 1,3 + 33,5 + 1,0

Quelle: Statistisches Bundesamt; fiur den Index der Weltmarktpreise: Genussmittel sowie Industrierohstoffe. — 8 Ab Oktober 2006 Erhéhung der
HWWI. — 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. — 2 Eige- Preise fur Tabakwaren. — 9 Ab Januar 2007 Anhebung des Regelsatzes der

ne Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundesam- Mehrwertsteuer und der Versicherungssteuer von 16% auf 19%. — 10 Ein-
ts. — 3 Nettomieten. — 4 Ohne Mehrwertsteuer. — 5 HWWI-Rohstoffpreis- fuhrung von Studiengebuhren in einigen Bundeslandern. — 11 Ab Mai 2011
index ,Euroland” auf Euro-Basis. — 6 Kohle und Rohél. — 7 Nahrungs- und Erhéhung der Tabaksteuer.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
November 2011

X. Konjunkturlage in Deutschland

Empfangene
Bruttolohne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehélter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
920,2 - 00 615,6 - 08 358,4 3,0 974,0 0,6 1411,8 2,3 147,3 6,1 10,4
924,7 0,5 627,9 2,0 359,5 0,3 987,3 1.4 14354 1.7 151,8 3,1 10,6
922,1 - 03 625,5 - 04 359,8 0,1 985,3 - 02 1463,9 2,0 156,9 3,3 10,7
935,0 1,4 627,8 0,4 358,5 - 04 986,3 0,1 1502,0 2,6 162,5 3,6 10,8
965,9 33 646,2 2,9 353,6 - 14 999,8 1,4 1524,8 1,5 168,1 34 11,0
1002,3 38 664,0 2,8 3554 0,5 1019,4 2,0 1571,2 3,0 183,5 9,2 11,7
1000,1 - 02 661,5 - 04 386,8 8,8 1048,3 2,8 1560,5 - 07 1731 - 57 111
1026,7 2,7 688,5 4,1 391,6 1,2 1080,1 3,0 1603,8 2,8 180,8 4,5 11,3
238,2 1,5 159,6 37 100,2 4,4 259,8 4,0 395,5 2,2 59,6 3,9 15,1
249,1 2,9 164,2 4,4 98,0 1.4 262,2 3,3 397,4 2,1 43,3 53 10,9
254,2 2,9 174,3 3,6 97,3 - 06 271,6 2,0 405,1 3,1 38,8 4,6 9,6
285,2 32 190,4 4,6 96,1 - 03 286,5 2,9 405,8 38 39,1 43 9,6
249,4 4,7 165,4 3,6 98,0 - 21 263,4 1.4 409,1 3,4 59,4 - 04 14,5
262,8 5.5 172,8 53 96,2 - 19 269,0 2,6 411,0 3,4 43,7 0,9 10,6
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: September 2011. — * Private fangene monetére Sozialleistungen. — 5 Masseneinkommen zuzuglich Be-

Haushalte einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 1 Inlander-
konzept. — 2 Nach Abzug der von den Bruttoldhnen und -gehaltern zu ent-
richtenden Lohnsteuer sowie den Sozialbeitrdagen der Arbeitnehmer. —
3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskorperschaften und des
Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Sicherungssyste-
men, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebihren. — 4 Nettoléhne und -gehalter zuziglich emp-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

triebstiberschuss, Selbstandigeneinkommen, Vermégenseinkommen (netto),
Ubrige empfangene laufende Transfers, Einkommen der privaten Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck, abzuglich Steuern (ohne Lohnsteuer und ver-
brauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers. Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. — 6 Einschl. der Zunah-
me betrieblicher Versorgungsanspriiche. — 7 Sparen in % des verfugbaren
Einkommens.

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nach-
meldungen korrigiert. — 2 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenver-
einbarungen (VermL, Sonderzahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld,

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergutungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2005 = 100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr
98,3 2,0 98,1 2,0 98,2 2,1 97,7 2,4 99,2 1,1
99,1 0,8 98,9 0,9 99,1 0,9 99,0 1.3 99,7 0,5
100,0 0,9 100,0 1.1 100,0 0,9 100,0 1.0 100,0 0,3
100,9 0,9 101,2 1,2 100,8 0,8 100,8 0,8 100,8 0,8
102,1 1.2 102,5 1,3 102,2 1,4 102,2 1.4 102,2 1.4
104,9 2,8 105,4 2,8 105,3 3,0 105,5 3,2 104,5 2,3
107,0 2,0 107,5 2,0 107,6 2,2 108,1 2,4 104,2 - 03
108,7 1,6 109,3 1.6 109,3 1,6 109,9 1.7 106,4 2,1
102,2 2,1 102,7 2,2 102,4 1,7 109,8 1,7 103,6 2,4
110,6 11 11,1 1.1 11,4 1,3 110,1 1,5 105,0 2,0
121,2 1.5 121,8 1.5 121,9 1.3 110,3 1.4 116,6 2,1
102,6 1.7 103,1 1,7 102,9 1,3 110,6 1.1 103,2 3,2
103,6 1.3 104,1 1.4 104,2 1,7 111,6 1,6 107,8 41
112,7 1.9 113,3 1,9 113,5 1.9 112,2 1,9
102,6 1,4 103,1 1.4 103,3 1.5 110,7 1,0
104,0 1,7 104,5 1,7 104,1 1,4 111,3 1.4
103,7 1,3 104,2 1.3 104,4 2,0 111,6 1,6
103,1 1,0 103,6 1.0 104,0 1,7 111,9 1,8
130,7 1,7 131,4 1,7 131,8 1,7 112,1 1,9
103,8 2,1 104,3 2,1 104,3 2,0 112,3 2,0
103,7 2,0 104,2 2,0 104,4 1,9 112,3 1,9

Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorgeleistungen). — 3 Quelle: Statis-
tisches Bundesamt; Rechenstand: September 2011.

67*



DEUTSCHE
BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
November 2011

XlI. AuBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fur die Europaische Wahrungsunion *

Mio €
201071 2011
Position 2008 1 2009 1) 20109 4.Vj. 1.Vj. 0 2.Vj.n Juni 9 Julin Aug.
A. Leistungsbilanz - 143536| - 25902|- 42161|+ 3429|- 30217 - 20812| + 221 - 2045| - 6317
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1588541 1302519| 1560030 421688 423350 437972| 145449| 148097| 139397
Einfuhr (fob) 1610358| 1266490| 1547089 416 224 436 362 440 632 144 954 144773 142 514
Saldo - 21814|+ 36029|+ 12940+ 5465|- 13012|- 2661|+ 494| + 3324 - 3117
2. Dienstleistungen
Einnahmen 513 253 473914 518 804 135718 122 984 133 320 47 325 47 057 46 262
Ausgaben 471192 438 828 472 871 125224 115977 115823 39214 41552 42 640
Saldo + 42061+ 35087|+ 45934|+ 10495|+ 7006+ 17497|+ 8111|+ 5506|+ 3622
3. Erwerbs- und Vermoégenseinkommen
(Saldo) - 66789|- 5833|+ 2253|+ 4308|+ 10247|- 14443| - 234| - 650 + 1137
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 91 839 94 472 87 597 30954 24 660 19 581 5843 5342 5913
eigene Leistungen 188 834 185 658 190 889 47 791 59 119 40 785 13993 15 566 13872
Saldo - 96994| - 91186|- 103288| - 16837| - 34459|- 21204|- 8150|- 10224|- 7959
B. Saldo der Vermégenstibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermégensgutern + 9991 + 7274 + 5495|+ 1257|+ 2403|+ 699 | + 340 | + 4721+ 2131
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: -) + 121338|+ 14005|+ 44064|+ 9545|+ 15745|+ 20558|+ 9202|+ 2492|+ 9798
1. Direktinvestitionen - 231147 - 102822| - 49916+ 79481|- 9867|- 28452|+ 7758|+ 623| - 291
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 336609| - 334698| - 174868| + 19625 - 89347| - 59462 + 154 - 12229|+ 6495
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 105461+ 231875|+ 124955|+ 59857|+ 79478+ 31009|+ 7604|+ 12852|- 6787
2. Wertpapieranlagen + 261411+ 261374|+ 148031| + 19475| + 128531 + 155599 | + 93698| - 21 104| + 36 004
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 4992|- 93955|- 145578| - 46097| - 27116| - 33459|+ 19283|+ 5629|+ 67144
Aktien + 93692|- 53446|- 76509|- 40749+ 1023|- 17034|- 139|- 1646+ 38848
Anleihen - 72141| - 45690| - 109328 - 920| - 5302|- 29436|- 4362|+ 4757|+ 25673
Geldmarktpapiere - 26543|+ 5179|+ 40259|- 4429|- 22836|+ 13010|+ 25040+ 2517|+ 2622
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 266402+ 355327 |+ 293614|+ 65573| + 155647 |+ 189058| + 74415| - 26733| - 31139
Aktien - 108578 + 121603 128883 | + 47407 |+ 88223|- 12260+ 1802|+ 8568|- 15131
Anleihen + 175450 + 143195 174246 + 43067+ 22073| +174821|+ 67751| - 30696| - 5865
Geldmarktpapiere + 199528|+ 90529|- 9519|- 24902|+ 45351+ 26497|+ 4861|- 4605|- 10144
3. Finanzderivate - 84453|+ 21081|+ 17414\ + 8935|- 2247|+ 3385|+ 1949|- 4584|- 1136
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) + 178885| - 170182| - 61178| - 96793| - 89099| -114315| - 95714| + 28460| - 28027
Eurosystem + 290439 - 233295|+ 11839|+ 11217|+ 5982+ 2624| + 738| + 14269|+ 6575
Staat + 15182|+ 7136 24595|+ 10710+ 34913|+ 11263|+ 1795+ 12287+ 1143
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 132076+ 67795|- 19251|- 71635|-126173|- 79164| - 80931| - 4836 - 50820
langfristig - 226162|- 21385|+ 35013|+ 3087|+ 35609|- 18610|+ 2786|+ 3106|- 4608
kurzfristig + 94087|+ 89182|- 54269|- 74723|-161782|- 60554| - 83717|- 7942|- 46212
Unternehmen und Privatpersonen + 5340| - 11817|- 78359|- 47084|- 3822|- 49038 - 17315+ 6740 + 15075
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 3358| + 4558 - 10290| - 1554 - 11572+ 4341+ 1511 - 902| + 3249
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 122071 + 4624 - 739 | - 142301+ 12068| - 445| - 97631| - 9191 - 5612

* Quelle: Europaische Zentralbank.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

XlI. AuBenwirtschaft

(Salden)
Leistungsbilanz Vermogens- | Kapitalbilanz
uber-
tragungen
und Kauf/
Verkauf
von im- darunter Saldo der
materiellen Veranderung |statistisch
nichtprodu- der Wahrungs- | nicht auf-
Saldo der Ergénzungen Erwerbs- und |laufende zierten Ver- reserven zu gliederbaren
Leistungs- AuBen- zum AufBBen- |Dienst- Vermégens- | Uber- maogens- ins- Transaktions- |Trans-
bilanz handel 1) handel 2) leistungen 3) |einkommen  |tragungen gutern gesamt 4) werten 5) aktionen
Mio DM
- 17 336 + 116467 - 7 875 - 68 692 - 4740 - 52 496 + 52 + 6671 + 6 640 + 10613
- 2869 + 126970 - 8917 - 75053| - 18635 - 53061 + 1289 + 25683 - 7128| + 1724
- 49241 + 127542 - 15947| - 90036| - 22325| - 48475 - 301 - 20332 + 24517 + 69874
-  68913] + 115645| - 17742| - 95848 - 16302 - 54666 + 13345 + 66863 + 11429 - 11295
+ 830 + 186771 - 14 512 - 97 521 - 21382 - 52 526 - 756 - 23 068 + 11797 + 22994
Mio €
- 25177 + 65211 - 8153 - 46 035 - 11415 - 24785 - 154 - 10 396 + 12535 + 35726
- 35235| + 59128 - 9071 - 49006| - 8335| - 27950 + 6823 + 34187 + 5844| - 5775
+ 424 + 95 495 - 7 420 - 49 862 - 10932 - 26 856 - 387 - 11794 + 6 032 + 11757
+ 42973 + 132788 - 8552 - 35728 - 18019 - 27517 - 212| - 38448 + 2065| - 4313
+ 40917 + 129921 - 11148 - 34 506 - 15 067 - 28 283 + 311 - 61758 + 445 + 20529
+ 102833 + 156 096 - 16 470 - 29 375 + 20431 - 27 849 + 435 - 122984 + 1470 + 19717
+ 112906 + 158179 - 14 057 - 27 401 + 24 896 - 28712 - 1369 - 129635 + 2182 + 18 098
+ 144999 + 159048 - 12888 - 17346 + 44893| - 28708 - 258 - 175474 + 2934 + 30732
+ 181150) + 195348| - 9816 - 14852 + 43310 - 32841 + 104 - 210151 - 953| + 28897
+ 154833| + 178297 - 14058, - 11585 + 35565| - 33386 - 215 - 160196 - 2008| + 5577
+ 133744 + 138697 - 11 604 - 10 437 + 50 105 - 33017 + 74 - 145427 + 3200 + 11 609
+ 141495 + 154863 - 11415 - 8349 + 44 483 - 38 086 - 637 - 140301 - 1613 - 557
+ 37 045 + 33972 - 3977 + 1529 + 12613 - 7 092 - 661 - 43 830 - 1584 + 7 446
+ 24 869 + 27 576 - 3657 - 1984 + 14 543 - 11 609 + 22 - 3419 + 321 - 21471
+ 26201 + 34119 - 2666 - 2973 + 3742 - 6021 + 291 - 49965 + Lyl + 23473
+ 32190 + 36 092 - 2679 - 8269 + 15210 - 8164 + 37 - 22 056 + 2 269 - 10171
+ 50 485 + 40910 - 2603 + 2789 + 16610 - 7222 - 276 - 69 987 + 569 + 19778
+ 34 435 + 37736 - 2535 - 965 + 14 296 - 14 098 + 271 - 32811 - 651 - 1896
+ 28375 + 37249 - 2835| - 259 | + 3131 - 6573 - 443| - 31734 - 801 + 3802
+ 30808| + 38895 - 2973 - 7127 + 12900 - 10 886 + 6] - 25709 + 344 - 5105
+ 47 877 + 40982 - 3072 + 2339 + 14 156 - 6529 - 472 - 50 046 - 506 + 2 641
+ 35336 + 40 808 - 4402 - 217 + 13293 - 14 146 + 912 - 54 840 - 1393 + 18 593
+ 27199| + 38304 - 3805 - 2381 + 686 - 5 606 - 251 - 29207 - 438 + 2259
+ 29954 + 39779| - 6344| - 6577 + 13386| - 10 289 + 107 - 17645 - 639 - 12416
+ 74321 + 10066| - 774 + 147 + 709 - 2715 + 3131 - 9810 - 590| + 2 065
+ 608 + 10327 - 1031| - 335 - 2171 - 703 + 101 - 8738 + 32| + 2549
+ 12 680 + 13726 - 860 - 2785 + 5203 - 2603 - 123 - 31416 + 288 + 18 858
+ 12894 + 15592 - 978 - 3813 + 4661 - 2568 + 24 - 3788 - 92 - 9130
+ 7503| + 8999| - 959 - 2985| + 5433 - 2985 - 10 - 8514 + 743 1021
+ 11792 + 11501 - 743 - 1471 + 5116 - 2611 + 23 - 9753 + 1618 - 2 062
+ 11383 + 12 466 - 591 - 1195 + 5619 - 4916 - 249 - 23201 - 651 + 12 067
+ 16 586 + 15962 - 1485 + 379 + 5525 - 3794 + 91 - 22777 + 1522 + 6 100
+ 22516 + 12482 - 526| + 3605 + 5466 + 1488 - 17 - 24010 - 302 + 1611
+ 5738 + 8277 - 1038 - 1499 + 4526 - 4528 + 64 + 13 557 - 55 - 19 359
+ 10 667 + 13215 - 286 - 17 + 4637 - 6 882 + 430 - 17 923 - 782 + 6 826
+ 18 031 + 16 244 - 1210 + 551 + 5133 - 2 687 - 223 - 28 445 + 187 + 10 637
+ 11810 + 12995 - 816 + 390 + 1479 - 2239 - 200 - 9518 - 116 - 2092
+ 3350 + 10 143 - 1289 - 1166 - 2827 - 1510 - 53 - 8748 - 671 + 5451
+ 13215 + 14111 - 730 - 1820 + 4478 - 2824 - 190 - 13 468 - 14 + 444
+ 9708 + 12 967 - 1263 - 2721 + 4 435 - 3710 + 420 + 19 207 + 20 - 29 335
+ 6 007 + 9 456 - 955 - 3158 + 4 229 - 3566 - 112 - 18 532 + 119 + 12 637
+ 15094 + 16473 - 756 - 1249 + 4236 - 3610 - 302| - 26385 + 205 + 11593
+ 14 204 + 14518 - 644 - 826 + 4734 - 3577 - 221 + 557 + 234 - 14 539
+ 14 370 + 13884 - 1051 + 892 + 4699 - 4053 - 169 - 21728 + 81 + 7527
+ 19 303 + 12 580 - 1376 + 2273 + 4723 + 1102 - 81 - 28 875 - 820 + 9654
+ 7 040 + 10 108 - 1356 - 1191 + 3543 - 4 065 + 542 - 6 102 - 182 - 1480
+ 8702| + 11928 - 1088 + 350 + 4623 - 7111 + 528 - 20372 - 23| + 11142
+ 19 594 + 18772 - 1958 + 624 + 5126 - 2971 - 158 - 28 367 - 1188 + 8931
+ 8992 + 10821 - 1186 - 729 + 1805 - 1720 - 177 - 15203 - 563| + 6388
+ 6 657 + 14 787 - 904 - 449 - 5763 - 1015 - 65 - 13 540 + 24 + 6948
+ 11550 + 12 696 - 1715 - 1203 + 4643 - 2871 - 10 - 463 + 101 - 11078
+ 778 + 10561 - 1432 - 2137 + 44e5| - 3672 - 141+ s17| - 48| - 12761
+ 6486 + 11790 -  2207| -  429| + 4465 -  3266| + 375 - 15912 o+ 109 + 9051
+ 15682 + 17 428 - 2705 - 144 + 4 455 - 3351 - 127 - 6 850 - 320 - 8706
1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif, Rechnung und Absetzung der Ruckwaren. — 3 Ohne die im cif-Wert der

Ausfuhr fob. Ab Januar 2007 ohne Warenlieferungen zur bzw. nach Repara-
tur/Wartung, die bis Dezember 2006 Uber die Ergénzungen zum AuBen-
handel abgesetzt wurden. — 2 Unter anderem Lagerverkehr auf inlandische

Einfuhr enthaltenen Ausgaben fur Fracht- und Versicherungskosten. —
4 Saldo der Kapitalbilanz einschlieBlich Veranderung der Wahrungsreserven.
Kapitalexport: — . — 5 Zunahme: - .
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3. AuBBenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2011
Landergruppe/Land 2008 2009 2010 n Jan./Aug. |Mair) Junin) Julin August 1) September p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 984 140 803 312 951 959 696 702 92 164 88 299 85811 85 282 95018
Einfuhr 805 842 664 615 797 097 595 239 77 377 75 603 75 250 73492 77 590
Saldo + 178297| + 138697| + 154863| + 101463 + 14787 + 12696 + 10561| + 11790| + 17428
I. Europaische Lander Ausfuhr 733092 585 826 675 024 497 013 65 497 64 022 59 929 59 642
Einfuhr 567 062 463 721 541720 411 169 53 981 53 201 52 414 49 288
Saldo + 166031 + 122105 + 133305|+ 85844| + 11517 + 10820 + 7515 + 10355
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 622 637 500 654 570 879 415 694 54 557 54012 49 731 48 658
Einfuhr 460 887 380323 444 375 334634 43 842 44799 41883 39795
Saldo + 161750 + 120331| + 126504|+ 81060 + 10715} + 9212 + 7848| + 8863
EWU-Lander (17) Ausfuhr 421120 343701 388 103 279 351 36 805 36 798 33295 31604
Einfuhr 315410 258 729 300 135 225 442 29 677 30618 28 038 26 304
Saldo + 105710 + 84972+ 87968|+ 53909 + 7128 + 6180 + 5258 + 5301
darunter:
Belgien und Ausfuhr 55 230 46 262 50 545 35824 4763 4 482 4003 4 436
Luxemburg Einfuhr 39959 30 694 36 026 27 338 3493 3643 3364 3390
Saldo + 15271+ 15568|+ 14519| + 8486 + 1270| + 839| + 638| + 1045
Frankreich Ausfuhr 93718 81304 89 582 66 356 8839 8891 7 660 7 265
Einfuhr 63 369 53338 60673 43 859 6041 6 850 4985 4982
Saldo + 30349| + 27966 + 28909|+ 22497 + 2798 + 2041 + 2675 + 2282
Italien Ausfuhr 62 015 50 620 58 589 41 541 5472 5573 5172 4033
Einfuhr 46 842 37197 41977 32239 4255 4353 4345 3576
Saldo + 15173+ 13423| + 16611| + 9302| + 1216 + 1220| + 827| + 457
Niederlande Ausfuhr 65 799 53195 62 978 45 860 5919 6 305 5512 5427
Einfuhr 67 971 55583 67 205 54 165 7 025 6 890 6 832 6615
Saldo - 2172) - 2388| - 4227 - 8305 - 1106| - 585 - 1320 - 1188
Osterreich Ausfuhr 54 689 46 093 52 156 38 442 5055 4898 4759 4810
Einfuhr 33180 27 565 33013 24 841 3294 3270 3245 3000
Saldo + 21509| + 18528| + 19144|+ 13601| + 1761 + 1628 + 1515| + 1810
Spanien Ausfuhr 42 676 31281 34 222 23 387 3136 3072 2848 2372
Einfuhr 20701 18 959 21955 15 160 1997 2082 1860 1377
Saldo + 21975|+ 12322+ 12267+ 8226 + 1139| + 990 | + 988 | + 995
Andere Ausfuhr 201 517 156 953 182775 136 342 17 752 17 214 16 436 17 054
EU-Lander Einfuhr 145 478 121594 144 240 109 191 14 165 14181 13 846 13492
Saldo + 56039+ 35359|+ 38536|+ 27151 + 3588 + 3033] + 2590 + 3562
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 64175 53 240 58 666 43162 5503 5233 5380 5215
Konigreich Einfuhr 41 646 32452 37923 28 839 3601 3522 3888 3578
Saldo + 22529+ 20787|+ 20743|+ 14323 + 1902 + 1711 + 1492| + 1637
2. Andere europdische Ausfuhr 110 455 85172 104 145 81320 10 940 10010 10 198 10 984
Lander Einfuhr 106 174 83398 97 345 76 536 10 139 8402 10 530 9 492
Saldo + 4281 + 1774| + 6800 | + 4784 + 801| + 1608 - 333| + 1492
darunter:
Schweiz Ausfuhr 39 027 35510 41659 31143 4115 3707 3840 4 256
Einfuhr 31299 28 096 32507 24015 3239 2967 3052 3233
Saldo + 7728) + 7414\ + 9152| + 7129| + 876| + 740| + 788| + 1023
Il. AuBereuropdische Ausfuhr 249 199 216 466 276 635 199 159 26 472 24 240 25842 25615
Lander Einfuhr 238 050 200 303 255 377 184 093 23396 22 402 22 855 24 209
Saldo + 11150+ 16163|+ 21258|+ 15066| + 3075 + 1838 + 2987| + 1406
1. Afrika Ausfuhr 19 636 17 412 19 968 13 589 1741 1700 1786 1707
Einfuhr 20661 14 235 17 040 15376 1448 2021 1892 2 046
Saldo - 1024) + 3177 | + 2929| - 1787 + 293| - 321 - 106| - 339
2. Amerika Ausfuhr 101 866 78727 99 464 71590 9417 8889 9325 9 257
Einfuhr 73 884 60 498 71680 52 898 7 457 6 668 6 276 6 690
Saldo + 27982|+ 18229|+ 27784|+ 18692 + 1960 + 2221| + 3049| + 2567
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 71428 54 356 65574 47 422 6199 5925 6 159 6 085
Einfuhr 46 464 39 283 45 241 31963 4520 3785 3677 3976
Saldo + 24965|+ 15074+ 20333|+ 15460 + 1679 + 2140| + 2482 + 2108
3. Asien Ausfuhr 120 102 113179 148 231 107 711 14 389 12 864 13884 13 906
Einfuhr 140 585 122 823 163 523 113135 14137 13381 14394 15073
Saldo - 20483| - 9644| - 15293| - 5423| + 252| - 518| - 509 - 1166
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 27 498 23598 28 138 17 260 2241 2024 2202 2 255
und mittleren Einfuhr 7943 5506 6878 5029 631 622 718 743
Ostens Saldo + 19555| + 18092| + 21260+ 12231 + 1610 + 1401 + 1484 + 1512
Japan Ausfuhr 12732 10 875 13149 9516 1129 1129 1285 1258
Einfuhr 23130 18 946 22 475 15543 1897 1855 1921 1968
Saldo - 10398| - 8071| - 9326| - 6026| - 768| - 727| - 636| - 710
Volksrepublik Ausfuhr 34 065 37273 53791 42 466 5835 5142 5409 5 446
China 2) Einfuhr 60 825 56 706 77 270 51 357 6674 6271 6 304 7 099
Saldo - 26760| - 19434| - 23479| - 8891| - 839| - 1128 - 8% | - 1653
Sudostasiatische  Ausfuhr 32572 28 606 38183 27 366 3736 3181 3523 3440
Schwellenlander 3) Einfuhr 33152 28338 39 562 26 874 3318 3022 3434 3385
Saldo - 580 + 268 | - 1379 + 492 + 418| + 159 + 89| + 55
4. Ozeanien und Ausfuhr 7 595 7147 8972 6 269 925 787 848 744
Polarregionen Einfuhr 2920 2747 3134 2684 354 332 294 400
Saldo + 46741 + 44011 + 5838 + 35851 + 5711 + 455| + 5531 + 344
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. — 2 Ohne Hong-

Einfuhr (cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen kong. — 3 Brunei Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen,
nach dem neuesten Stand. — 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thailand.
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Salden)

Mio €
Dienstleistungen
tbrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen, Vermégens-
Finanz- Patente far selb- Montagen, einkommen
Reise- dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- | (Kapital-
insgesamt verkehr 1) Transport 2) |leistungen |Lizenzen leistungen 3) |zusammen | Tatigkeit4) |serungen kommen 5) |ertrage)
- 17346 - 3271 + 5723 + 2232 - 1895 + 3736 + 5629 - 1790 + 3980 - 773 + 45666
- 14852 - 34324 + 6756 + 2801 - 2016 + 3309 + 8622 - 1964 + 3197 + 252 + 43058
- 11585 - 34718 + 8300 + 4106 - 1337 + 2372 + 9691 - 1648 + 3145 + 463 + 35103
- 10437 - 33341 + 6873 + 3848 + 804 + 2369 + 901 - 1256 + 2563 - 126 + 50231
- 8349 - 32778 + 7056 + 3709 + 992 + 2470 + 10202 - 1155 + 2887 - 269 + 44751
- 965 - 5171 + 1497 + 920 + 112 + 608 + 1068 - 246 + 584 + 443 + 13853
- 259% - 8514 + 2038 + 663 + 438 + 595 + 2184 - 267 + 716 + 294 + 2837
- 7127 - 13252 + 1910 + 1033 - 289 + 596 + 2875 - 329 + 649 - 584 + 13484
+ 2339 - 5841 + 1611 + 1093 + 731 + 671 + 4075 - 313 + 938 - 423 + 14578
- 217 - 5563 + 1402 + 709 - 144 + 596 + 2781 - 248 + 618 + 410 + 12883
- 2381 - 8180 + 2153 + 805 400 + 675 + 1767 - 248 + 669 + 287 + 399
- 6577 - 13656 + 1804 + 1028 - 148 + 655 + 3740 - 359 + 550 - 562 + 13948
+ 892 - 1640 + 550 + 330 + 197 + 271 + 1184 - 101 + 375 - 185 + 4884
+ 2273 - 1025 + 565 + 525 + 609 + 187 + 1412 - 124 + 302 - 74 + 4796
- 1191 - 1994 + 41 + 391 - 198 + 187 + 13 - 87 + 150 + 131 + 3413
+ 350 - 1486 + 489 + 64 + 244 + 194 + 845 - 64 + 264 + 130 + 4494
+ 624 - 2083 + 502 + 253 - 187 + 215 + 1924 - 97 + 204 + 150 + 4977
- 729 - 1830 + 645 + 301 + 86 + 229 - 160 - 47 + 235 + 94 + 1711
- 449 - 2576 + 783 + 291 + 313 + 234 + 506 - 117 + 196 + 102 - 5864
- 1203 - 3774 + 724 + 213 + 1 + 212 + 1421 - 84 + 238 + 92 + 4552
- 2137 - 4 238 + 727 + 434 - 920 + 223 + 808 - 108 + 116 - 185 + 4650
- 4 296 - 5479 + 609 + 224 + 35 + 224 + 90 - 125 + 205 - 185 + 4650
- 144 - 3940 + 468 + 370 - 93 + 208 + 2841 - 126 + 229 - 193 + 4648
1 Ergebnisse ab Januar 2001 mit gréBerer Unsicherheit behaftet.— 2 Ohne renlieferungen und Dienstleistungen. — 4 Ingenieur- und sonstige tech-

die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fur Frachtkosten. —
3 Einschl. der Einnahmen von auslandischen militarische Dienststellen fur Wa-

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

nische Dienstleistungen, Forschung und Entwicklung, kaufméannische Dienst-
leistungen u.a.m. — 5 Einkommen aus unselbstéandiger Arbeit.

6. Vermdgensubertragungen

Ausland (Salden) (Salden)
Mio € Mio €
Offentlich 1) Privat 1)
Internationale
Organisationen 2)

darunter: sonstige Uber- sonstige

Européische |laufende weisungen |laufende

Gemein- Ubertra- der Gast- Ubertra- .

Insgesamt zusammen |zusammen |schaften gungen 3) insgesamt arbeiter gungen Insgesamt 4) | Offentlich 1) |Privat 1)

- 28708 - 15998 - 16404 - 14850 + 406 - 12710 - 2927 - 9783 - 258 - 1947 + 1689
- 32841 - 17393 - 19331 - 17548 + 1939 - 15448 - 2997 - 12451 + 104 - 2034 + 2138
- 33386 - 17003 - 18741 - 16645 + 1738 - 16384 - 3079 - 13304 - 215 - 1857 + 1642
- 33017 - 18830 - 19044 - 16603 + 214 - 14187 - 2995 - 11192 + 74 - 1704 + 1778
- 38086 - 22960 - 22607 - 19542 - 353 - 15126 - 3035 - 12092 - 637 - 2044 + 1407
- 14098 - 10921 - 10086 - 8986 - 835 - 3177 - 759 - 2418 + 2N - 402 + 673
- 6573 - 2298 - 4393 - 377 + 2095 - 4275 - 759 - 3516 - 443 - 403 - 40
- 10886 - 7168 - 6457 - 5662 - 711 - 3718 - 759 - 2960 + 6 - 425 + 431
- 6529 - 2573 - 1670 - 1123 - 903 - 3956 - 759 - 3197 - 472 - 815 + 343
- 14146 - 10553 - 9872 - 8949 - 682 - 3593 - 744 - 2849 + 912 - 405 + 1317
- 5606 - 1061 - 4865 - 4255 + 3804 - 4545 - 744 - 3801 - 251 - 429 + 178
- 10289 - 6777 - 6123 - 5456 - 653 - 3513 - 744 - 2769 + 107 - 484 + 591
- 4053 - 2758 - 2271 - 2145 - 487 - 129 - 253 - 1043 - 169 - 202 + 33
+ 1102 + 2901 + 2935 + 3108 - 35 - 1799 - 253 - 1546 - 81 - 436 + 355
- 4065 - 2943 - 2904 - 2415 - 39 - 1122 - 248 - 874 + 542 - 122 + 664
- 71 - 5882 - 5439 - 5128 - 443 - 1229 - 248 - 981 + 528 - 108 + 636
- 2971 - 1729 - 1529 - 1406 - 200 - 1242 - 248 - 994 - 158 - 175 + 17
- 1720 - 590 - 1637 - 1272 + 1046 - 1130 - 248 - 882 - 177 - 128 - 49
- 1015 + 1061 - 1666 - 1562 + 2727 - 2076 - 248 - 1828 - 65 - 144 + 76
- 287 - 1532 - 1562 - 1421 + 30 - 1339 - 248 - 1091 - 10 - 160 + 150
- 3672 - 2479 - 2107 - 1932 - 373 - 1193 - 248 - 945 - 144 - 161 + 20
- 3266 - 2099 - 1826 - 1484 - 273 - 1167 - 248 - 919 + 375 - 150 + 525
- 3351 - 2198 - 219 - 2040 - 8 - 1153 - 248 - 905 - 127 - 173 + 46

1 Fur die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist maBgebend, welchem
Sektor die an der Transaktion beteiligte inlandische Stelle angehért. — 2 Lau-
fende Beitrage zu den Haushalten der internationalen Organisationen und

Leistungen (ohne Vermogensubertra-

im Rahmen des

EU-Haushalts

gungen). — 3 Zuwendungen an Entwicklungslander,
Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. — 4 Soweit erkennbar; insbeson-
dere Schuldenerlass.
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7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland

Mio €
2010 2011
Position 2008 2009 2010 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Juli Aug. Sept.
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: -) - 200157|- 10911|- 399139|- 102 141|- 51097|- 71793|- 164149|- 3192|- 104026|- 56931
1. Direktinvestitionen 1) - 52663|- 56292|- 80756|- 11270|- 26355|+  889|- 5551+  418|- 1728|- 4240
Beteiligungskapital - 52227|- 51427|- 43540|- 11525|- 6874|- 8469|- 2121|+ 1980|- 2533|- 1568
reinvestierte Gewinne 2) + 17073|- 22735|- 23470|- 5058)|- 9236|- 6461|- 8571|- 2910|- 2510|- 3150
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren - 17508+ 17871|- 13745|+ 5312|- 10245|+ 15819 |+ 5141 |+ 1347 |+ 3315|+ 478
2. Wertpapieranlagen + 25099|- 69144|- 171328|- 115741|- 20714|- 16302|+ 12846|+ 7142|+ 2274|+ 3429
Aktien 3) + 39133|- 2821|+ 173|- 2285|+ 4793|- 8418|+ 11407|+ 3420|+ 3472+ 4515
Investmentzertifikate 4) - 7600/+ 1775|- 21753|- 3190|- 2916|- 2299|+ 3599|+ 1800|+ 2113|- 314
Anleihen 5) - 24151)- 81203|- 156 134|- 115902|- 19965|+ 2491+ 2179|+ 4082+ 444 |- 2347
Geldmarktpapiere + 17717+ 13105|+ 6387|+ 5636|- 2626|- 8075|- 4339|- 2161|- 3754|+ 1575
3. Finanzderivate 6) - 30235|+ 12368|- 17608|+  267|- 11474|- 5292|- 6770|-  448|- 3195|- 3128
4. ubriger Kapitalverkehr - 140350+ 98957|- 127834+ 25109|+ 8838|- 50650|- 164034|- 9876|- 101486|- 52673
Monetére Finanzinstitute 7)8) |- 71888|+ 176553 |+ 138535|+ 96260|+ 34446|- 21915|- 28085|- 1698|- 38874|+ 12487
langfristig - 142271+ 25779|+ 77701|+ 26615|+ 5073|+ 2120|- 9914|- 7886|- 1561|- 468
kurzfristig + 70382|+ 150774|+ 60833|+ 69645|+ 29373|- 24035|- 18171|+ 6188|- 37313|+ 12954
Unternehmen und Privat-
personen - 26758)|- 18390|- 57669|- 2768|- 27258|- 8652|- 35153|- 12003|- 18317|- 4833
langfristig - 23572)- 22263|- 39834|- 7214|- 9599|- 1200(+ 2703|- 3104|+ 465 |+ 5343
kurzfristig 7) - 3187+ 3872|- 17835|+ 4446|- 17660|- 7452|- 37856|- 8899|- 18782|- 10176
Staat + 2896+ 2061|- 61067|- 52494|- 675|- 6772|+ 12276|+ 10947|+ 2467|- 1138
langfristig - 238 |- 596 |- 52757|- 41371+ 1777 |- 377 |+ 574 |+ 191 |+ 76|+ 307
kurzfristig 7) + 3135|+ 2657|- 8309|- 11122|- 2452|- 6395|+ 11702+ 10756|+ 2391|- 1445
Bundesbank - 44600|- 61267|- 147633|- 15890|+ 2325|- 13311|- 113073|- 7123|- 46762|- 59188
5. Veranderung der Wahrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) - 2008+ 3200|- 1613 |- 506 | - 1393|- 438 |- 639 |- 428 |+ 109 |- 320
IIl. Auslandische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) + 39962|- 134516|+ 258838+ 52095|- 3743|+ 42586|+ 146504|+ 8309|+ 88114|+ 50081
1. Direktinvestitionen 1) + 2879|+ 27085|+ 34833|+ 10267 |+ 856 |+ 2774+ 7759+ 266 |+ 614|+ 6879
Beteiligungskapital + 22800|+ 8528|+ 7955|- 212|- 1513+ 757 |+ 1853|- 489 |+ 810+ 1532
reinvestierte Gewinne 2) - 21491|+ 1389|+ 5303|+ 343 |+ 3911|- 438+ 1599+ 939+ 1154|- 494
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 1571+ 17168+ 21575|+ 10137 |- 1542 |+ 2455|+ 4306|- 185 |- 1351+ 5841
2. Wertpapieranlagen + 26328|- 13571|+ 46408|+ 8003|+ 47794 |+ 71478|+ 18390|- 4765|+ 33352|- 10198
Aktien 3) - 34734|+ 2334|- 4073|- 2089|- 4920+ 11748|- 4193+  224|- 2657|- 1760
Investmentzertifikate -  8715|+ 5406|+ 2408|+ 11601+ 2399+ 864 |+ 3922|+ 2651|- 251+ 1295
Anleihen 5) + 29841|- 71690|+ 48308|- 7321|+ 32448|+ 37583|+ 4676|- 17327|+ 24071|- 2067
Geldmarktpapiere + 39935|+ 50379|- 235|+ 16253|+ 17866+ 21283|+ 13985|+ 9688|+ 11963|- 7666
3. Ubriger Kapitalverkehr + 10755)|- 148031 |+ 177597 |+ 33824|- 52393|- 31666|+ 120356|+ 12808|+ 54149|+ 53400
Monetare Finanzinstitute 7)8) |- 57 268|- 114873 |+ 76 198|- 49228 |- 39262|- 30470|+ 84283|- 947 |+ 47491+ 37739
langfristig + 12805|- 23849|- 5855|- 640|- 3597|- 6879|- 508+ 1327 |- 52|- 1783
kurzfristig - 70073|- 91024|+ 82052|- 48588|- 35666|- 23592|+ 84791|- 2274|+ 47543|+ 39522
Unternehmen und Privat-
personen + 47437|- 6087|+ 2683|- 6861|- 3420|+ 2064+ 27179|+ 9972|+ 4902+ 12304
langfristig + 26991+ 1773 - 5173|- 2679|- 5685|- 6183|- 3365|+ 699 |- 973|- 3092
kurzfristig 7) + 20445)|- 7860|+ 7856|- 4182|+ 2265|+ 8247|+ 30544|+ 9272|+ 5875|+ 15397
Staat + 6235|- 5290|+ 93198+ 86286|- 8670|- 406 |+ 5793|+ 2413|- 1552|+ 4932
langfristig - 1161|- 2013|- 232 |+ 299 |+ 243 |+ 1755+ 2094 |+ 124 |- 35/+ 2005
kurzfristig 7) + 739 |- 3276|+ 93430+ 85987|- 8913|- 2161+ 3699|+ 2288|- 1518|+ 2928
Bundesbank + 14351|- 21782|+ 5518+ 3627|- 1042|- 2854|+ 3102|+ 1371|+ 3308|- 1577
11l Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: -) - 160 1961- 145427 |- 1403011- 50046(- 54840|- 29207|- 17645+ 51171- 15912|- 6850

1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen

ist ab 1996 geandert. —

2 Geschatzt. — 3 Einschl. Genuss-Scheine. — 4 Ab 1991 einschl. thesaurierter
Ertrage. — 5 Ab 1975 ohne Stickzinsen. — 6 Verbriefte und nicht verbriefte
Optionen sowie Finanztermingeschéfte. — 7 Die hier ausgewiesenen Trans-

72%

aktionswerte sind Uberwiegend aus Bestandsveranderungen abgeleitet.
Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit moglich — ausgeschal-
tet. — 8 Ohne Bundesbank. — 9 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Verande-
rung der Wahrungsreserven.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank bis zum Jahresende 1998 *

Mio DM
Waéhrungsreserven und sonstige Auslandsaktiva Auslandsverbindlichkeiten
Waéhrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- Kredite
nationalen und Netto-
Wahrungs- |Forde- sonstige Verbind- Verbind- Auslands-
fonds und rungen Forde- lichkeiten lichkeiten position
Devisen Sonder- an die rungen aus dem aus (Spalte 1
und ziehungs- EZB 2) an das Auslands- Liquiditats- |abzuglich
insgesamt zusammen |Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft4) |U-Schatzen |Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
120 985 119 544 13 688 72 364 11445 22 048 1441 15 604 15 604 - 105 381
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110 918
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 119 107
* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26 Fonds fur wahrungspolitische Zusammenarbeit - EFWZ). — 3 Einschl.
Abs. 2 des Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank und den Vorschriften des Kredite an die Weltbank. — 4 Einschl. der durch die Bundesbank an

Handelsgesetzbuches, insbesondere § 253. Im Jahresverlauf Bewertung zu
den Bilanzkursen des Vorjahres. — 1 Hauptsachlich US-Dollar-Anlagen. —
2 Europaische Zentralbank (bis 1993 Forderungen an den Europaischen

Gebietsfremde abgegebenen Liquiditatspapiere; ohne die von Méarz 1993 bis
Marz 1995 an Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte
10 ausgewiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank in der Europaischen Wahrungsunion ©

Mio €
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wahrungs- an Ansassige Forderungen Auslands-
fonds und auBerhalb Forderungen |an Anséssige position
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Wahrungs- Eurosystems | EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1)3)  |(netto) 2) Landern lichkeiten 3) 4) |Spalte 9)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
95316 93 940 29 312 8461 56 167 140 1225 1 8169 87 146
141 958 93 039 32287 8332 52420 9162 39 746 1 6179 135779
100 762 93 815 32676 7762 53377 313 6 620 14 6592 94 170
76 147 93 215 35005 8721 49 489 312 - 17385 5 8752 67 396
103 948 85002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95 394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6 548 29 292 312 20796 667 7935 85175
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6 285 123 983
104 389 84 765 53114 3011 28 640 350 18 344 931 4819 99 570
179 492 92 545 62 433 2418 27 694 350 84 064 2534 16 005 163 488
230775 99 185 68 194 3285 27 705 350 128 668 2573 30 169 200 607
323286 125 541 83939 15 969 25634 350 189 936 7 460 9126 314 160
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
452 125 145 637 98 074 18 507 29 056 50 283 223 23216 11557 440 569
473 073 155 245 106 417 18798 30030 50 294 597 23181 10910 462 163
496 333 150 758 105 059 18 188 27 511 50 321979 23547 10 995 485 338
472762 150 481 105 507 17 972 27 002 50 298 661 23569 12729 460 032
497 807 162 835 115 698 18 397 28 740 50 311444 23479 11281 486 526
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
492 995 152 428 106 493 18 667 27 268 50 314944 25574 13719 479 276
515777 156 964 111426 18 532 27 005 50 333010 25754 12 100 503 677
516 360 155718 110 136 19 253 26 329 50 335543 25 049 13569 502 791
502 690 157 344 112 655 18818 25 871 50 321422 23 875 12011 490 679
522 887 162 854 116 831 19 202 26 821 50 335955 24 028 11566 511322
531716 159 745 114 087 19 098 26 560 50 348 854 23067 10 700 521016
549 738 170 639 123 740 19 901 26 998 50 355977 23072 12 077 537 661
622 802 184 687 138 174 19774 26 739 50 402 739 35327 15380 607 422
686 659 181430 131912 20 862 28 655 50 461 927 43 253 13809 672 850
704 976 181 946 133 987 20 434 27 525 50 477 830 45150 13147 691 829

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb
und auBerhalb der Europaischen Wahrungsunion. Bis Dezember 2000 sind
die Bestande zu jedem Quartalsende aufgrund der Neubewertung zu Markt-
preisen ausgewiesen; innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Be-
standes jedoch auf der Grundlage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar
2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen bewertet. — 1 Einschl.
Kredite an die Weltbank. — 2 Enthélt auch die Salden im grenziberschreiten-

den Zahlungsverkehr der Bundesbank innerhalb des Eurosystems. Ab Novem-
ber 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale Forde-
rungen und Verbindlichkeiten gegentiber nationalen Zentralbanken auBer-
halb des Eurosystems dargestellt wurden (in Spalte 6 bzw. 9). — 3 Vgl. An-
merkung 2. — 4 Ohne vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) zugeteilte
Sonderziehungsrechte in Héhe von 12 059 Mio SZR. — 5 Euro-Eré6ffnungs-
bilanz der Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)

gegenlber dem Ausland *

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegenuber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber auslédndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- | empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- |An-
Monatsende insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen|insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen
Alle Lander
2007 509 178 162 654 | 346 524 196 178 150 346 139 842 10504| 650966 111543| 539423| 404904| 134519 82979 51 540
2008 553 465 173 255| 380210| 227055 153 155 140 520 12635| 707 704 147 242 | 560462| 424211 136 251 79 980 56 271
2009 593 591 209729| 383862 240727 143 135 130 605 12530| 754355 159667 | 594688| 457468 137 220 80 759 56 461
20101 670695| 242028 428667| 272426| 156241| 143032 13209| 806295| 161201| 645094| 498310| 146784 88 288 58 496
2011 April N 696 810 245892 450918| 284647| 166271| 150763 15508 | 813412 155908| 657504| 506775| 150729 86 431 64 298
Mai 718924 | 258838| 460086| 291826 168 260 152515 15745| 820631 156 396| 664 235| 513556 150 679 85337 65 342
Juni 708789| 258 103| 450686 281190| 169496 153825 15671| 831722 157780| 673942| 522016| 151926 86 973 64 953
Juli 722209| 267 205| 455004 287583| 167421| 151778 15643| 842832| 164298| 678534| 526366| 152168 86 505 65 663
Aug. 735308 | 283424| 451884| 288335 163 549 147 577 15972 848127 170558 | 677569 530211 147 358 80 839 66 519
Sept. 747 4461 2813741 4660721 2942131 171859 156096 157631 8745881 1783931 696 1951 540214 155981 89610 66 371
Industrielander »
2007 452354| 160666| 291688 180564| 111124| 103104 8020| 590245| 110291 479954| 384024 95 930 69 347 26 583
2008 489 430 171387 318043| 207 807 110 236 101 002 9234| 643652 145045| 498 607| 402020 96 587 68 148 28 439
2009 531796| 208571 323225| 220778| 102447 93 566 8881| 684984| 157343| 527641| 431525 96 116 68912 27 204
20101 598 167| 240915| 357 252| 249497 107 755 98 428 9327| 724754 158632 566 122| 464 105 102 017 73987 28 030
2011 April 619487 | 244734 374753| 260065 114688 | 102907 11781 730 638 153525| 577 113 472222 104 891 72 242 32 649
Mai 640 601 257 640 | 382961 266 647 116 314] 104 150 12164 | 738788 154018 | 584770| 479695 105 075 71852 33223
Juni 630725| 256817| 373908| 255877 118 031 105 863 12168 | 749 820 155366 | 594454 487 851 106 603 73 664 32939
Juli 642 801 265862| 376939 261928 115011 102 822 12189 | 759 886 161866 598020| 492028 105 992 72618 33374
Aug. 655871| 282043 373828| 262698| 111130 98 702 12428| 765235| 168121| 597 114| 495833| 101281 67 216 34 065
Sept. 666 7571 280 155| 386602| 268204| 118398 106 016 12382 790566 1759001 6146661 505351 109 315 75 202 34113
EU-Lander M
2007 364 105 154 644 209 461 127 080 82 381 75942 6439| 489234 105022| 384212| 318769 65 443 46 262 19 181
2008 398833| 164762 234071| 151391 82 680 75192 7488| 536351| 137208| 399143| 331498 67 645 46 188 21457
2009 443 431 200 400 | 243031 165 986 77 045 70 051 6994| 579596 141633| 437963| 367980 69 983 48 977 21006
20101 494360| 230746| 263614 184 862 78 752 71525 7227 617 255 149927 | 467 328| 395566 71762 50 035 21727
2011 April 516 479| 234048 282431 197 082 85 349 75711 9638 624071 145839| 478232| 402600 75632 49 441 26 191
Mai 536 675| 246676| 289999 203907 86 092 76 343 9749| 630753 146 259 | 484494 408972 75522 48 923 26 599
Juni 527918| 246356| 281562 194117 87 445 77 673 9772| 640902| 147106| 493796| 416538 77 258 50 922 26 336
Juli 541068| 255413| 285655| 200458 85 197 75 431 9766| 650146| 154060| 496086| 419899 76 187 49 502 26 685
Aug. 549 770| 267 045| 282725| 201265 81460 71490 9970| 653554 158 524 495030 422331 72 699 45530 27 169
Sept. 556 2201 2630701 2931501 206 207 86 943 77 057 98861 6726481 1648611 507787 429045 78742 51498 27 244
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
2007 251718| 118112| 133606 79 745 53861 49 537 4324| 367318 56 632| 310686 269095 41591 28 964 12 627
2008 281518 130 226 151 292 96 968 54 324 49 408 4916 415221 81703| 333518| 290093 43 425 29768 13 657
2009 321991 159 740 162 251 114 378 47 873 43179 4694| 466 064 91792| 374272 332280 41992 28 397 13 595
20101 366 774| 184299 182 475 130430 52 045 47 239 4806| 496543 97 287| 399 256| 351352 47 904 33444 14 460
2011 April 383318 185118 198 200 140 424 57776 51820 5956| 500873 95658 | 405215 355135 50 080 33472 16 608
Mai n) 401448| 195688| 205760 147119 58 641 52611 6030| 508998 96987 | 412011| 361143 50 868 33911 16 957
Juni 394643| 192988 201655| 141579 60 076 54 085 5991| 518130 97430| 420700| 368894 51806 35021 16 785
Juli 409922| 204629 205293 147 241 58 052 52 067 5985| 531725 105614 426 111 374 540 51571 34 587 16 984
Aug. 413495| 210079| 203416| 148459 54 957 48 930 6027 | 530471| 105236| 425235| 375913 49 322 31959 17 363
Sept. 421901 210456 211445 152 804 58 641 52617 6024| 545823 1106431 4351801 382194 52 986 35514 17 472
Schwellen- und Entwicklungslander 3
2007 56 824 1988 54 836 15614 39 222 36 738 2484 60721 1252 59 469 20 880 38 589 13632 24 957
2008 64 035 1868 62 167 19 248 42919 39518 3401 64 052 2197 61855 22191 39 664 11832 27 832
2009 61795 1158 60 637 19 949 40 688 37 039 3649 69 371 2324 67 047 25943 41104 11847 29 257
2010 72528 1113 71415 22 929 48 486 44 604 3882 81541 2 569 78 972 34205 44767 14 301 30 466
2011 April 77 323 1158 76 165 24 582 51583 47 856 3727 82774 2383 80 391 34553 45 838 14189 31649
Mai 78 323 1198 77 125 25179 51 946 48 365 3581 81843 2378 79 465 33 861 45 604 13 485 32119
Juni 78 064 1286 76 778 25313 51465 47 962 3503 81902 2414 79 488 34 165 45 323 13309 32014
Juli 79 408 1343 78 065 25 655 52410 48 956 3454 82 946 2432 80514 34338 46 176 13 887 32289
Aug. 79 437 1381 78 056 25637 52 419 48 875 3544 82 892 2437 80 455 34 378 46 077 13623 32454
Sept. 80 689 1219 79 470 26 009 53461 50 080 3381 84 022 2493 81529 34 863 46 666 14 408 32258

* Bis November 2009 einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten
von Privatpersonen in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der
Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem Ausland werden im Abschnitt
IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch bedingte Zu- und Abgan-
ge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind insoweit mit
den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar. — 1 Ab

74%

Januar 2007 einschl. Bulgarien und Ruménien. — 2 Ab Januar 2007 einschl.
Slowenien; ab Januar 2008 einschl. Malta und Zypern; ab Januar 2009
einschl. Slowakei; ab Januar 2011 einschl. Estland. — 3 Alle Lander, die nicht
als Industrielander gelten. Bis Dezember 2010 einschl. Niederlandische
Antillen; ab Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba und Curacao
und St.Martin (niederl.Teil).
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11. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fur ausgewahlte Wahrungen »

1EUR=... WE
Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Koénigreich
AUD CNY 1) DKK JPY CAD NOK SEK CHF usbD 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
1,4436 8,5794 7,4413 115,83 1,3060 7,8907 9,6641 1,4181 1,2565 0,85714
1,4315 8,3245 7,4409 110,99 1,2674 7,9062 9,5723 1,3767 1,2209 0,82771
1,4586 8,6538 7,4522 111,73 1,3322 8,0201 9,4954 1,3460 1,2770 0,83566
1,4337 8,7520 7,4495 110,04 1,3411 7.9325 9,4216 1,3413 1,2894 0,82363
1,3943 8,8104 7,4476 110,26 1,3515 7,9156 9,2241 1,3089 1,3067 0,83987
1,4164 9,2665 7,4567 113,67 1,4152 8,1110 9,2794 1,3452 1,3898 0,87638
1,3813 9,0895 7,4547 112,69 1,3831 8,1463 9,3166 1,3442 1,3661 0,85510
1,3304 8,7873 7,4528 110,11 1,3327 7,9020 9,0559 1,2811 1,3220 0,84813
1,3417 8,8154 7,4518 110,38 1,3277 7,8199 8,9122 1,2779 1,3360 0,84712
1,3543 8,9842 7,4555 112,77 1,3484 7,8206 8,7882 1,2974 1,3649 0,84635
1,3854 9,1902 7,4574 114,40 1,3672 7,8295 8,8864 1,2867 1,3999 0,86653
1,3662 9,4274 7,4574 120,42 1,3834 7.8065 8,9702 1,2977 1,4442 0,88291
1,3437 9,3198 7,4566 116,47 1,3885 7,8384 8,9571 1,2537 1,4349 0,87788
1,3567 9,3161 7,4579 115,75 1,4063 7,8302 9,1125 1,2092 1,4388 0,88745
1,3249 9,2121 7,4560 113,26 1,3638 7,7829 9,1340 1,1766 1,4264 0,88476
1,3651 9,1857 7,4498 110,43 1,4071 7,7882 9,1655 1,1203 1,4343 0,87668
1,3458 8,7994 7,4462 105,75 1,3794 7,7243 9,1343 1,2005 1,3770 0,87172
1,3525 8,7308 7,4442 105,06 1,3981 7,7474 9,138 1,2295 1,3706 0,87036
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Refe- Devisenkursstatistik. — 1 Bis Marz 2005 Indikativkurse der EZB. —
renzkurse der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 2 Durchschnitt vom 13. Januar bis 29. Dezember 2000.
12. Euro-Mitgliedslander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Waéhrung 1SO-Wahrungscode 1 EUR= ... WE
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1 936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1.Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1.Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1.Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
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13. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft *

1.Vj.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBenwert der be-
treffenden Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit
dem Verfahren der EZB zur Ermittlung des effektiven Wechselkurses des
Euro (siehe Monatsbericht, November 2001, S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff,
Mai 2008, S. 41 und November 2010, S. 44 f). Zur Erlduterung der Methode
siehe Occasional Paper Nr. 2 der EZB (www.ecb.int). Ein Rickgang der Werte
bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. — 1 Berechnungen der
EZB anhand der gewogenen Durchschnitte der Verdnderungen der
Euro-Wechselkurse gegenuber den Wahrungen folgender Lander: Austra-
lien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong, Japan, Kanada, Lettland, Litau-
en, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden, Schweiz, Singapur, Sudkorea,
Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staa-
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Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-20 1) EWK-40 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 24 ausgewdhlte Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren | kosten real, auf 24 ausge-
Basis der des Brutto-  |in der Basis der Lander wahlte
Verbraucher- |inlands- Gesamt- Verbraucher- auBerhalb |36 Industrie- 36 56
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) |nominal preisindizes |insgesamt  |EWU-Lander |der EWU Lander 5) 6) |lander 4) Lander 5) Lander 7)
96,2 96,0 95,9 96,4 96,5 95,8 97,7 99,5 95,6 97,6 98,2 98,0 97,7
86,9 86,5 86,0 85,7 87,9 85,8 91,5 97,1 85,0 91,0 92,8 91,9 90,9
87,6 87,2 86,6 84,8 90,4 87,1 91,0 95,8 85,4 90,1 92,9 91,3 90,8
90,0 90,3 89,5 87,9 94,8 90,7 91,6 94,9 87,9 90,5 93,5 91,9 91,7
100,6 101,5 100,4 98,3 106,8 101,6 95,0 93,9 96,9 94,2 97,0 96,5 96,7
104,4 105,3 103,2 102,2 11,4 105,2 95,1 92,6 99,1 94,2 98,4 98,0 98,2
102,9 103,8 101,3 99,8 109,4 102,7 93,9 91,2 98,1 92,2 98,4 96,9 96,5
102,8 103,8 100,5 98,7 109,4 102,0 92,5 89,6 97,1 90,5 98,5 96,4 95,8
106,4 106,8 102,7 100,5 113,0 104,3 93,5 88,8 101,0 90,9 100,8 97,9 97,1
110,4 109,9 105,1 104,1 117,9 107,1 93,8 87,3 104,4 90,8 102,4 98,4 97,6
11,7 110,6 106,1 106,0 120,6 108,0 93,3 87,3 103,1 91,3 102,0 98,5 97,9
104,6 103,0 98,4 98,0 112,3 99,3 90,6 86,7 96,8 |P) 88,2 98,9 94,5 92,9
112,5 112,2 119,8 109,4 103,4 99,9 99,2
113,6 113,1 121,2 110,3 103,6 99,8 99,2
113,1 112,7 107,7 106,9 120,4 109,6 94,9 87,3 107,5 91,8 103,6 99,7 98,9
112,8 112,4 120,3 109,4 103,5 99,3 98,6
113,0 112,4 120,5 109,4 103,8 99,3 98,6
110,8 110,0 105,4 104,5 117,7 106,6 94,1 87,0 105,8 90,6 102,7 98,1 97,1
109,1 108,2 116,3 105,2 101,9 97,4 96,5
105,6 105,0 113,7 102,8 99,9 95,8 95,1
104,8 104,3 101,6 100,8 112,9 102,0 91,8 87,1 99,4 89,4 99,8 95,6 94,9
110,0 109,5 118,7 107,2 101,8 98,0 97,6
109,8 109,3 118,7 107,1 101,5 97,9 97,5
108,7 108,1 104,6 104,5 117,8 106,2 92,2 87,0 100,7 90,6 100,7 97,7 97,3
111,2 110,3 120,5 108,3 101,7 98,4 98,1
110,3 109,5 119,1 107,1 101,6 98,0 97,4
110,9 109,9 105,8 105,5 119,6 107,3 93,2 87,4 102,7 91,3 101,7 98,1 97,5
112,0 11,0 120,8 108,4 102,1 98,8 98,2
111,6 110,4 120,6 107,8 102,0 98,4 97,8
11,6 110,5 106,4 105,9 120,7 108,0 93,7 87,5 103,8 91,5 102,1 98,5 97,9
112,9 11,4 122,0 108,8 102,4 98,8 98,2
114,2 112,7 123,0 109,6 102,9 99,4 98,7
114,0 112,4 107,5 107,9 1229 109,4 94,2 87,5 105,4 91,9 102,7 99,2 98,5
113,0 11,2 121,7 108,1 102,5 98,9 98,0
110,8 109,0 119,2 105,6 101,5 97,6 96,5
108,0 106,1 102,3 102,3 116,3 102,8 92,4 87,1 100,9 89,9 100,4 96,2 95,0
107,4 105,8 115,2 102,2 100,4 95,9 94,5
106,1 104,5 113,5 100,6 99,7 95,0 93,4
102,8 101,4 97,1 96,8 109,9 97,5 90,2 86,7 95,7 87,7 98,3 93,6 91,8
100,6 99,3 107,7 95,6 97,2 92,7 90,8
102,5 101,0 109,9 97,5 97,8 93,5 91,8
102,1 100,5 96,5 95,4 109,5 97,0 89,7 86,6 94,5 |p) 87,3 97,6 93,2 91,5
102,5 100,8 110,0 97,2 97,8 93,3 91,6
106,0 104,1 113,8 100,3 99,3 94,8 93,3
104,7 102,7 97,7 97,7 112,5 99,0 90,3 86,5 96,4 |p) 87,8 98,9 94,4 92,7
102,6 100,6 110,1 96,8 98,0 93,4 91,6
102,4 100,3 110,1 96,7 97,9 93,1|p) 91,4
103,4 101,1 96,9 96,4 11,4 97,6 89,8 86,1 95,7 |p) 87,3 98,3 93,5|p) 92,0
105,2|p)  103,1 113,2|p) 99,4 98,8 94,2|p) 92,7
107,0 | p) 104,9 115,0|p) 101,1 99,8 95,1|p) 93,5
106,0|p)  103,8 99,5 99,2 114,1|p)  100,1|P) 91,1|p) 86,3 98,7 |pP) 88,3 99,2 94,4|p) 92,9
106,1|P)  104,0 114,4|p)  100,3 99,2 94,4|p) 93,0
105,2 | p) 102,6 113,4|p) 99,1 98,9 p) 94,0 |p) 92,5
104,9|p) 1023 113,8|p) 99,4 98,4 |p) 93,8|p) 92,6
103,8|p)  101,4 112,8|p) 98,7 97,9|p) 93,4|p) 92,2
104,0 | p) 101,7 113,3|p) 99,2 p) 97,8|p) 93,4|p) 92,4

ten. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzun-
gen bertcksichtigt. — 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die EWK-20-Gruppe
(siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien,
Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kroatien, Malaysia, Marokko, Mexi-
ko, Neuseeland, Philippinen, Russische Féderation, Sudafrika, Taiwan, Thai-
land, Turkei und Venezuela. — 3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. —
4 EWU-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl. Slowenien,
ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011
einschl. Estland) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden,
Schweiz, Vereinigtes Kénigreich und Vereinigte Staaten. — 5 EWU-Lander
sowie EWK-20-Lander. — 6 Aufgrund fehlender Daten fur den Deflator des
Gesamtabsatzes ist China in dieser Berechnung nicht bertcksichtigt. —
7 EWU-Lénder sowie EWK-40-Lander (siehe FuBnote 2).
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zur Verflgung.

Die Veroffentlichungen werden an In-
teressenten kostenlos abgegeben und
sind Uberdie Abteilung Kommunikation
zu beziehen. AuBerdem kann gegen
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CD-ROM oder zum Herunterladen im
Bundesbank-ExtraNet Uber die Abtei-
lung Statistische Informationssysteme,
mathematische Methoden bezogen
werden. Bestellungen werden schriftlich
unter den im Impressum angegebenen
Anschriften erbeten. Eine Auswahl von
Zeitreihen steht auch im Internet zum
Herunterladen bereit.

Geschaftsbericht

Finanzstabilitatsbericht

Monatsbericht

Uber die von 2000 bis 2010 verdffentlichten Auf-
satze informiert das dem Monatsbericht Januar
2011 beigefugte Verzeichnis.
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Aufsatze im Monatsbericht

Dezember 2010

Perspektiven der deutschen Wirtschaft -
Gesamtwirtschaftliche
2011 und 2012
Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2009
Entwicklung, Aussagekraft und Regulierung
des Marktes fur Kreditausfall-Swaps

Vorausschatzungen

Januar 2011

Der Banknotenkreislauf und das Banknoten-
Recycling in Deutschland
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