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Weltwirtschaft

1 Uberblick

Deutsche Wirtschaft
mit starkem Jahresauftakt

Wie bereits im Schlussquartal 2015 expandierte
die globale Wirtschaftsleistung zum Jahres-
beginn 2016 wohl nur mit verhaltenem Tempo.
Dabei zeichnete sich deutlicher als zuvor eine
Verlagerung der Wachstumskrafte ab: Nach-
dem sich die konjunkturelle Lage in den Schwel-
lenldndern im vergangenen Jahr spurbar einge-
tribt hatte, scheint sie sich dort zuletzt stabili-
siert zu haben. Demgegenuber blieb das Wirt-
schaftswachstum in wichtigen Fortgeschrittenen
Volkswirtschaften gedampft. Dies mag zum Teil
ein Reflex der Nachfrageflaute in den Schwel-
lenlandern gewesen sein. Allerdings war die
annahernde Stagnation der US-Wirtschaft im
ersten Quartal auch heimischen Einfllssen ge-
schuldet. Im Euro-Raum hingegen setzte sich
die gesamtwirtschaftliche Erholung, beginstigt
durch mildes Winterwetter, mit groferem
Schwung fort.

Die Verlangsamung des globalen Wirtschafts-
wachstums im vergangenen Jahr war rechne-
risch auf die Rohstoffe exportierenden Regionen
zurlckzufuhren. Diese mussten wegen des
Preisverfalls fUr ihre wichtigsten Ausfuhrguter
erhebliche Anpassungslasten stemmen. Ent-
sprechend wurden die Entwicklungen auf den
Rohwarenmarkten in den vergangenen Mona-
ten vielfach als Gradmesser fir die konjunk-
turellen Aussichten nicht nur dieser Lander-
gruppe gewertet. Die jungste Stabilisierung der
Rohstoffnotierungen schafft die Voraussetzung
fur eine Normalisierung in den Exportregionen
und damit auch fir eine Festigung der Welt-
wirtschaft insgesamt. Ein solches Szenario liegt
den Stabsprojektionen im World Economic Out-
look des Internationalen Wahrungsfonds vom
April zugrunde. Demzufolge wird fir die Ge-
meinschaft Unabhangiger Staaten und Latein-
amerika 2017 wieder eine Zunahme des realen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) vorausgeschatzt —
nach zwei Jahren des Riuckgangs. Dieser Um-

schwung ist mafsgeblich fur die erwartete Ver-
starkung des globalen Wachstums im kommen-
den Jahr.

Die internationalen Finanzmarkte standen zu
Jahresbeginn 2016 im Zeichen des nur verhalte-
nen globalen Wirtschaftswachstums und wei-
terer expansiver geldpolitischer Mafsnahmen in
grofRen Volkswirtschaften. Nicht zuletzt die bis
Mitte Januar stark gefallenen Olpreise, die sich
danach allerdings stabilisierten, belasteten die
Aktienmarkte vorubergehend. Die damit einher-
gehenden Umschichtungen in sichere Anlagen
lieBen an den Rentenmarkten die Renditen sin-
ken. Das niedrigere Renditeniveau war zugleich
aber auch Reflex der von den Marktteilnehmern
erwarteten zusatzlichen expansiven geldpoli-
tischen MafSnahmen in der EWU und Japan. Die
Bank von Japan hatte bereits im Januar weitere
geldpolitische Malinahmen ergriffen und erst-
mals negative Zinsen flr einen Teil der Einlagen,
die Geschaftsbanken bei ihr halten, eingeflihrt.
Uberdies gewann unter den Marktteilnehmern
im Berichtszeitraum die Einschatzung die Ober-
hand, dass die Federal Reserve den Leitzins
langsamer anheben wurde, als zu Jahresbeginn
am Markt erwartet worden war. Wahrend die
Renditeniveaus bis zuletzt in der Nahe ihrer
Tiefstande verharrten, konnten Dividendentitel
beiderseits des Atlantiks die bis Februar erlitte-
nen KurseinbufSen teilweise wieder wett-
machen. Allerdings konnten Bankaktien, die be-
sonderen Belastungen unterlagen, die voran-
gegangenen Verluste nur zu einem vergleichs-
weise geringen Teil ausgleichen. Auch an den
Devisenmarkten standen die wechselnden Ein-
schatzungen hinsichtlich des Tempos weiterer
Zinssteigerungen in den USA und die Unsicher-
heit Uber die globale Konjunkturentwicklung im
Blickpunkt. Im Ergebnis gewann der Euro —
trotz merklicher Schwankungen und divergie-
render Entwicklungen gegenuber einzelnen
Wahrungen — in effektiver Rechnung rund 3%
an Wert.

Finanzmdrkte



Geldpolitik

Der EZB-Rat Uberprifte auf seiner geldpoli-
tischen Sitzung Anfang Marz — wie im Januar
angekundigt — den Grad der geldpolitischen Ak-
kommodierung auf Grundlage der vorgelegten
gesamtwirtschaftlichen Projektionen. Der EZB-
Rat sah ein umfangreiches neues geldpoli-
tisches Malnahmenpaket als notwendig an,
um den erhohten Risiken fur die Preisstabilitat
entgegenzuwirken, etwaige Zweitrunden-
effekte bei der Lohn- und Preisentwicklung zu
vermeiden und die Dynamik der wirtschaft-
lichen Erholung im Euro-Raum zu verstarken.
Als Teil dieses Mafsnahmenpakets senkte der
EZB-Rat den Hauptrefinanzierungssatz und den
Zinssatz der Spitzenrefinanzierungsfazilitat um
jeweils 5 Basispunkte auf 0% beziehungsweise
0,25%; den Zinssatz der Einlagefazilitat redu-
zierte er um 10 Basispunkte auf —0,40%. Der
EZB-Rat kommunizierte zudem, dass er auf
Basis der aktuellen Aussichten fir die Preisstabi-
litdt davon ausgehe, dass die Leitzinsen fur lan-
gere Zeit und Uber den Zeithorizont des Netto-
erwerbs von Vermdgenswerten hinaus auf dem
derzeitigen oder einem niedrigeren Niveau blei-
ben werden.

Eine weitere Komponente des vom EZB-Rat be-
schlossenen Mafnahmenpakets war die Er-
hohung des Volumens der monatlichen An-
kaufe im Rahmen des Programms zum Ankauf
von Vermoégenswerten (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP) ab April 2016 um 20
Mrd € auf 80 Mrd €. Die Ankaufe sollen bis
Ende Marz 2017 oder erforderlichenfalls darG-
ber hinaus und in jedem Fall so lange fort-
geflhrt werden, bis der EZB-Rat eine nachhal-
tige Korrektur der Inflationsentwicklung er-
kennt, die mit seinem Ziel im Einklang steht,
mittelfristig Inflationsraten von unter, aber nahe
2% zu erreichen. Zudem wird das APP um ein
Programm zum Ankauf von Wertpapieren des
Unternehmenssektors (Corporate Sector Pur-
chase Programme: CSPP) erweitert, in dessen
Rahmen in Euro denominierte Investment-
Grade-Anleihen von Nichtbanken mit Sitz im
Euro-Wahrungsgebiet erworben werden. Die
Ankdufe im Rahmen des CSPP. die Teil des
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monatlichen Ankaufvolumens sein werden, sol-
len im Juni 2016 beginnen.

Des Weiteren beschloss der EZB-Rat eine neue
Reihe von insgesamt vier gezielten langerfris-
tigen Refinanzierungsgeschaften (GLRGII), um
den Akkommodierungsgrad seiner Geldpolitik
weiter zu starken und zusatzliche Anreize fur
die Kreditvergabe an die Realwirtschaft zu
schaffen. Die Geschafte werden quartalsweise
durchgefuhrt und sollen ebenfalls im Juni 2016
beginnen.

Die deutsche Wirtschaft wuchs nach dem Jah-
reswechsel 2015/2016 kraftig. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale BIP im ersten Vierteljahr saison-
und kalenderbereinigt gegenlber dem Vorquar-
tal um 0,7%. Damit verstarkte sich das Wachs-
tum merklich und lag spurbar Uber dem Expan-
sionspfad des Produktionspotenzials. Dement-
sprechend erhohte sich der Auslastungsgrad
der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten und
erreichte den hochsten Wert seit 2012. Getrie-
ben wurde das Wirtschaftswachstum nach wie
vor hauptsachlich vom privaten Verbrauch und
der regen Bauaktivitat, im Unterschied zum Jah-
resende 2015 aber auch von wieder hoheren
Exporten und AusrUstungsinvestitionen.

Maligeblich fir den Nachfrageschub beim pri-
vaten Verbrauch war der erneute Preisriickgang
auf den globalen Olmarkten (im Vorquartalsver-
gleich), der sich in der Kaufkraft der deutschen
Konsumenten niederschlug. Darlber hinaus
wirkten die guten Arbeitsmarkt- und Einkom-
mensaussichten weiterhin positiv auf die Bin-
nenwirtschaft. Die Bauinvestitionen stiegen be-
gunstigt durch aufsergewodhnlich milde Witte-
rungsverhaltnisse sehr kraftig. Zum hohen
Wachstum trug auch erheblich bei, dass die
Exporte nach dem Rickgang Ende 2015 wieder
stiegen. Ausschlaggebend war hier vor allem,
dass sich die Nachfrage aus China zuletzt deut-
lich erholte. Im Verein mit dem erhdhten Aus-
lastungsgrad der gesamtwirtschaftlichen Kapa-
zitaten steigerte dies die Bereitschaft der Unter-
nehmen, wieder mehr zu investieren.

Mai 2016
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Die deutschen Banken weiteten die Buchkredit-
vergabe an den inlandischen Privatsektor im
Winterquartal deutlich aus. Neben einem spur-
baren Anstieg der Buchkredite an private Haus-
halte — wie ublich getragen von den Woh-
nungsbaukrediten — legte im ersten Quartal
2016 auch die Kreditvergabe an nichtfinanzielle
Unternehmen erkennbar zu. Laut den Ergebnis-
sen des Bank Lending Survey verzeichneten die
befragten Institute in den Wintermonaten einen
deutlichen Anstieg der Nachfrage nach Bank-
krediten vonseiten der nichtfinanziellen Unter-
nehmen. Dieser durfte — so die teilnehmenden
Banken — einerseits auf einen gestiegenen Mit-
telbedarf der Unternehmen etwa fur Inves-
titionen und betriebliche Zwecke sowie fir Um-
finanzierungen, andererseits auf das niedrige
Zinsniveau zurlckzuflhren sein.

Die Beschaftigung nahm im Winterquartal vor
allem dank der guten Entwicklung der sozialver-
sicherungspflichtigen Stellen sehr kraftig zu.
Neue sozialversicherungspflichtige Arbeitsplatze
wurden insbesondere in jenen Dienstleistungs-
branchen besetzt, die bereits in den letzten
Quartalen besonders zlgig gewachsen waren,
namentlich die wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen und das Gesundheits- und Sozialwesen. Zu-
dem verstarkte sich der Stellenzuwachs im Bau-
gewerbe deutlich und ist nunmehr ebenfalls
Uberdurchschnittlich. Wie zuvor wurde die hohe
Arbeitsnachfrage ganz erheblich durch die
arbeitsmarktorientierte Zuwanderung insbe-
sondere aus der EU gedeckt. Obwohl sich die
Flichtlingszuwanderung nach und nach in der
Arbeitslosenstatistik bemerkbar macht, vermin-
derte sich die Arbeitslosigkeit im bisherigen Jah-
resverlauf nochmals. Den Frihindikatoren des
Arbeitsmarktes zufolge konnte sich in den
nachsten Monaten die positive Beschaftigungs-
entwicklung fortsetzen, wenngleich etwas
moderater als zuletzt, und — wohl im Zusam-
menhang mit der Flichtlingszuwanderung — die
registrierte Arbeitslosigkeit leicht erhdhen.

Die Tarifverdienste legten im Wintervierteljahr
2016 spurbar weniger zu als im Herbstquartal
2015. Ursachlich waren hierfur vor allem nega-

tive Basiseffekte aufgrund von Einmalzahlungen
im Vorjahresquartal, in zunehmendem Mal3e
jedoch auch die recht niedrigen Anhebungen
der zweiten Stufen einiger Tarifabkommen fru-
herer Lohnrunden. Die Effektiventgelte kénnten
im ersten Vierteljahr 2016 geringfugig schneller
als die tariflichen Vergltungen gewachsen sein.

In der diesjahrigen Tarifrunde sehen die Ab-
schlUsse im offentlichen Dienst des Bundes und
der Kommunen sowie in der Metall- und Elek-
troindustrie Tarifanhebungen um jeweils etwa
2%% fur dieses Jahr und fur das kommende
Jahr vor. Im 6ffentlichen Dienst durften zusatz-
liche Vereinbarungen wie die Absicherung der
Zusatzaltersvorsorge und die Einflhrung einer
neuen Entgeltordnung bei den Kommunen die
Bereitschaft der Gewerkschaften gefordert
haben, diesem vergleichsweise verhaltenen
Lohnzuwachs zuzustimmen. Dennoch kénnte
das moderate Tarifergebnis eine Signalfunktion
fur weitere derzeit in Tarifverhandlungen be-
findliche Branchen haben. Aus stabilitatspoli-
tischer Sicht mafsgeblich ist, dass die derzeit
niedrigen Inflationsraten nicht zu Zweitrunden-
effekten fuhren. Sie waren dann festzustellen,
wenn im Rahmen der Tarifrunden nicht etwa
die angestrebte Inflationsrate von unterhalb,
aber nahe 2% als Mallstab herangezogen
wurde, sondern etwaige niedrigere Inflations-
raten oder -erwartungen.

Die Preistendenz war im ersten Jahresviertel
2016 auf allen Absatzstufen weiterhin spirbar
abwartsgerichtet. Dies spiegelt vor allem den
bis Mitte Januar anhaltenden Verfall der Rohdl-
preise wider. Daruber hinaus durften Preisriick-
gange bei anderen Rohstoffen, zum Teil mit
Verzoégerung, und die leichte Aufwertung des
Euro seit November 2015 vor allem auf den vor-
gelagerten Stufen die Preise ohne Energie ge-
dampft haben. Die Verbraucherpreise gingen
im Vergleich zum Vorquartal im Winter merk-
licher zurlck als in den beiden Quartalen zuvor.
Dies lag fast ausschliefslich am verstarkten Preis-
rlckgang fur Kraftstoffe und Heizol. Ohne Ener-
gie setzte sich der Preisauftrieb der Vorquartale
fort, fiel jedoch etwas moderater aus. Zwar ver-



Offentliche
Finanzen

teuerten sich Dienstleistungen (ohne Mieten)
beinahe ebenso stark wie im Herbst. Aber fir
Nahrungsmittel musste saisonbereinigt etwas
weniger gezahlt werden, und bei gewerblichen
Waren machte sich die deutlich schwacher als
saisonublich ausgefallene Preisentwicklung bei
Bekleidung und Schuhen bemerkbar, die bereits
im Herbst zu beobachten gewesen war. Auf-
grund des ebenfalls recht kraftigen Preisrlick-
gangs im ersten Quartal 2015 betrug die Vor-
jahresrate im Winter 2016 beim nationalen
Index (VPI) weiterhin + 0,3%; beim harmonisier-
ten Index (HVPI) ging sie geringfligig auf + 0,1%
zuruck.

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft dirfte
im Frihjahr an Dynamik einbuf3en. Zwar haben
die privaten Verbraucher ihre zusatzlichen finan-
ziellen Spielraume, die sich durch den Olpreis-
verfall ergeben haben, nicht vollstandig fur
hohere Konsumausgaben verwendet, sondern
zunachst auch einen Teil gespart. Dennoch wird
sich der private Konsum wohl nicht in gleichem
Mafse wie im Vorquartal erhohen. Auch das
starke Expansionstempo in der Bauwirtschaft
durfte im zweiten Vierteljahr nicht zu halten
sein, da der glnstige Witterungseinfluss ent-
fallt. Auch wenn die Finanzpolitik grundsatzlich
expansiv bleibt, durfte im Vorquartalsvergleich
der Schub durch steigende Ausgaben der
offentlichen Hand im Zusammenhang mit der
Fluchtlingszuwanderung nachlassen, weil sich
der Zustrom zuletzt deutlich verringert hat. Die
solide konjunkturelle Grundtendenz durfte aber
auch im zweiten Vierteljahr intakt bleiben.

Im vergangenen Jahr wurde ein merklicher
Uberschuss im deutschen Staatshaushalt erzielt.
Im laufenden Jahr wird dieser aber wohl wieder
weitgehend aufgezehrt werden. Grund ist eine
spurbare Verschlechterung des strukturellen
Saldos, obwohl die Zinsausgaben weiter entlas-
ten. So werden die Aufwendungen aufgrund
der Fluchtlingsmigration im Vorjahresvergleich
merklich steigen. Der Zuzug ist zwar zuletzt
stark gesunken. Im vergangenen Jahr waren
viele Flichtlinge aber erst im Herbst zugewan-
dert und somit nur fur wenige Monate zu ver-
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sorgen. Der Haushaltskurs ist aber auch daruber
hinaus expansiv, und die Aufwendungen unter
anderem fur Renten, Gesundheit und Infra-
struktur durften deutlich steigen. Im kommen-
den Jahr ist dann alles in allem keine grofsere
Veranderung beim Finanzierungssaldo ange-
legt. Bei einer eher aufwartsgerichteten Kon-
junktur und weiter sinkenden Zinsausgaben
wdlrde dies eine weitere Kurslockerung bedeu-
ten, wobei die Mittel fur die Flichtlinge aus
heutiger Sicht aber etwa stabil bleiben konnten.
Die Schuldenquote setzt ihren Abwartstrend
fort, vor allem aufgrund des nominalen BIP-
Wachstums im Nenner.

Die Bundesregierung hat in ihrem im April 2016
aktualisierten Stabilitatsprogramm den fiska-
lischen Kurs im Vergleich zu friiheren Program-
men gelockert, wobei dies teilweise durch nied-
rigere Zinsausgaben verdeckt wird. Demnach
soll nur noch ein strukturell ausgeglichener
Haushalt erreicht werden, nachdem zuvor noch
ein moderater struktureller Uberschuss ange-
strebt wurde. Im Bundeshaushalt will die Regie-
rung wie bisher auf eine Nettokreditaufnahme
verzichten (,schwarze Null”). Hierzu soll zu-
nachst auf die im letzten Jahr gebildete Rick-
lage zurlckgegriffen werden, und im Jahr 2018
sind noch nicht spezifizierte Einsparungen vor-
gesehen. Auch angesichts der jungsten Steuer-
schatzung konnte sich der Ausblick nunmehr
aber fir Bund und Gesamtstaat glnstiger dar-
stellen.

Insgesamt sollten die europaischen Budget-
regeln und die nationale Schuldenbremse damit
eingehalten werden. Es ware aber ratsam, die
zuvor geplanten moderaten strukturellen Uber-
schlsse fur den staatlichen Gesamthaushalt
und grofsere Sicherheitsabstande zur strengeren
nationalen Schuldenbremse mittelfristig wieder
anzustreben. Damit wirde die Widerstands-
fahigkeit der offentlichen Finanzen gestarkt,
beispielsweise bei kinftig wieder steigenden
Zinssatzen. AufRerdem liegt eine wesentliche
Herausforderung fur die deutschen Staatsfinan-
zen im demografischen Wandel. Mit einer giins-
tigeren Ausgangsposition lasst sich der vorge-
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zeichnete kunftige Konsolidierungsbedarf, der
kommende Generationen belastet, verringern.
Vor diesem Hintergrund Uberzeugt die teils an
Deutschland gerichtete Aufforderung nicht, die
Budgetgrenzen starker auszuschopfen. Die
deutsche Finanzpolitik ist derzeit ohnehin be-
reits deutlich expansiv ausgerichtet. Versuche
einer konjunkturellen Feinsteuerung in der EWU
Uber starker fiskalische Impulse in Deutschland
erscheinen nicht erfolgversprechend. Wirt-
schafts- und finanzpolitische Mafsnahmen, mit
denen die Wachstumsbedingungen verbessert
werden, sollten gleichwohl konsequent ergrif-
fen, aber gegenfinanziert werden.

Fur die aktuelle Diskussion Uber die gesetzliche
Rentenversicherung ware es wichtig, wenn die
Bundesregierung die aus ihrer Sicht langfristig
zu erwartenden finanziellen Entwicklungen
durch entsprechende Vorausberechnungen
offenlegt und den Versicherten eine maglichst
gute Planungsperspektive bietet. Seit dem Ende
der achtziger Jahre enden die Projektionen aller-
dings im Jahr 2030 und umfassen damit derzeit
nur noch 14 Jahre. Der demografische Wandel
wird sich bei der gesetzlichen Rentenversiche-
rung besonders stark auswirken. Um den hier-
durch angelegten Belastungen zu begegnen,
gibt es letztlich vor allem die drei grofsen Stell-
grofsen Leistungsniveau, Beitragssatz und ge-
setzliches Renteneintrittsalter. Wenn die Zu-
nahme der Abgabenbelastung in Grenzen ge-
halten und das Rentenniveau zumindest nicht

starker als bisher geplant gesenkt werden soll,
wird eine weitere Anhebung des gesetzlichen
Renteneintrittsalters wohl nicht zu vermeiden
sein. Verschiedene Staaten haben mittlerweile
beispielsweise eine Indexierung des gesetz-
lichen Renteneintrittsalters eingefihrt, um auto-
matisch steigende relative Rentenbezugszeiten
durch eine hohere Lebenserwartung regel-
gebunden zu verhindern.

Die Finanzlage der Bundesagentur flr Arbeit
(BA) ist derzeit durch recht hohe Uberschiisse
und steigende Rucklagen gepragt. Ungeachtet
dessen sollten versicherungsfremde Leistungen
durch Steuermittel finanziert werden, weil
andernfalls gesamtgesellschaftliche Aufgaben
allein von den Beitragspflichtigen getragen war-
den. Dies gilt beispielsweise auch fur Aufwen-
dungen zur Integration von Flichtlingen, die
zweifelsohne eine wichtige staatliche Aufgabe
ist. Soweit finanzielle Spielraume bei der BA ge-
sehen werden, sollten diese den Beitragszah-
lerinnen und -zahlern zugutekommen. Generell
ist der Haushalt der BA sehr konjunkturreagibel,
und insofern sind in guten Zeiten Uberschisse
und der Aufbau gréferer Ricklagen sinnvoll.
Soweit aber davon ausgegangen wird, dass sich
die derzeit dulSerst glnstige Arbeitsmarktlage
mit niedrigen Arbeitslosenzahlen im Versiche-
rungsbereich als nachhaltig erweist, konnte
angesichts der damit verbundenen verstarkten
Rucklagenbildung eine Senkung des Beitrags-
satzes in Betracht gezogen werden.
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I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Wie bereits im Schlussquartal 2015 expandierte
die globale Wirtschaftsleistung zum Jahresauf-
takt 2016 wohl nur mit verhaltenem Tempo.
Dabei zeichnete sich deutlicher als zuvor eine
Verlagerung der Wachstumskrafte ab. Nach-
dem sich die konjunkturelle Lage in den Schwel-
lenlandern im vergangenen Jahr splrbar einge-
tribt hatte, scheint sie sich dort zuletzt stabili-
siert zu haben. So dirften in China die Bemu-
hungen um eine Stimulierung der Wirtschaft
erste Fruchte getragen haben. In Russland
schwachten sich die rezessiven Tendenzen
offenbar ab. DemgegenUber blieb das Wirt-
schaftswachstum in wichtigen Fortgeschritte-
nen Volkswirtschaften gedampft. Dies mag zum
Teil ein Reflex der Nachfrageflaute in den
Schwellenlandern gewesen sein. Allerdings war
die annahernde Stagnation der US-Wirtschaft
im ersten Quartal auch heimischen Einflussen
geschuldet; nichtsdestoweniger durfte die zu-
grunde liegende Aufwartstendenz intakt sein.
Der Aufschwung im Vereinigten Kénigreich ver-
lor im Winter etwas an Kraft, und das Konjunk-
turbild Japans zeigte sich kaum verbessert. Im
Euro-Raum hingegen setzte sich die gesamt-
wirtschaftliche Erholung, begunstigt durch mil-
des Winterwetter, mit gréfserem Schwung fort.

Die Verlangsamung des globalen Wirtschafts-
wachstums im vergangenen Jahr war rechne-
risch auf die Rohstoffe exportierenden Regionen
zurtckzuflhren. Diese mussten wegen des
Preisverfalls fur ihre wichtigsten Ausfuhrguter
erhebliche Anpassungslasten stemmen." Ent-
sprechend wurden die Entwicklungen auf den
Rohwarenmarkten in den vergangenen
Monaten vielfach als Gradmesser fur die kon-
junkturellen Aussichten nicht nur dieser Lander-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Verlangsamung des glo-
balen Wirtschaftswachstums und der Rickgang der Roh-
stoffpreise, Monatsbericht, November 2015, S. 16f.

gruppe gewertet. Die jungste Stabilisierung der
Rohstoffnotierungen schafft die Voraussetzung
fur eine Normalisierung in den Exportregionen
und damit auch fir eine Festigung der Welt-
wirtschaft insgesamt.

Ein solches Szenario liegt den Stabsprojektionen
im World Economic Outlook des Internationa-
len Wahrungsfonds (IWF) vom April zugrunde.
Demzufolge wird fur die Gemeinschaft Un-
abhangiger Staaten und Lateinamerika 2017
wieder eine Zunahme des realen Bruttoinlands-
produkts (BIP) — nach zwei Jahren des Ruck-
gangs — vorausgeschatzt. Dieser Umschwung
ist mafldgeblich fur die erwartete Verstarkung
des globalen Wachstums (gerechnet zu Kauf-
kraftparitaten) von 3,2% im laufenden Jahr auf
3,5% im kommenden Jahr. Die noch im Januar
fur 2016 veranschlagte Tempoerhéhung der
Weltwirtschaft wurde also verschoben. Damit

Wirtschaftswachstum
nach Landerkreisen”

Veranderung des realen BIP gegentber Vorjahr in %
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Quelle: IWF World Economic Outlook (WEO April 2016) und
eigene Berechnungen. * Auf Basis kaufkraftparitatischer Ge-
wichte des jeweiligen Vorjahres. Ab 2016 Projektionen des
IWF. 1 Gemeinschaft Unabhdngiger Staaten, Lateinamerika
und Karibik, Naher Osten und Nordafrika (einschl. Pakistan und
Afghanistan) sowie Subsahara-Afrika. 2 Fortgeschrittene Volks-
wirtschaften, asiatische und europaische Schwellenlander.
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Weltmarktpreise fiir Rohol,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel
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musste der Stab im Vergleich zur vorangegan-
genen Prognose erneut Abschlage vornehmen.
Sie betrafen zum einen die Rohstoffe exportie-
renden Volkswirtschaften, da den Projektionen
vom Jahresbeginn noch vorteilhaftere Preis-
annahmen zugrunde gelegen hatten. Zum an-
deren wurden die Vorausschatzungen fur die
Industrielander herabgesetzt. Die Flaute des
Winterhalbjahres 2015/2016 hat Hoffnungen
auf eine unmittelbar bevorstehende Beschleuni-
gung in diesem Landerkreis zerstoben. Speziell
mit Blick auf die USA konnte der IWF aufgrund
der aktuellen Datenlage sogar zu einer weiteren
Abwartsrevision der Wachstumsprojektion fir
das Jahr 2016 gezwungen sein. Ahnlich wie

auch fur die Welt insgesamt stellt sich hier die
Frage, ob hinter den wiederholten Korrekturen
der Prognosen nach unten in den vergangenen
Jahren nicht eine grundlegende Uberschatzung
der Wachstumskrafte steht.?

Die Talfahrt der Rohstoffnotierungen kam im
Berichtszeitraum auf breiter Front zum Still-
stand. Im Monatsdurchschnitt April legte der
HWWI-Preisindex (auf US-Dollar-Basis) fur Nah-
rungs- und Genussmittel um mehr als 6% ge-
genUber Januar zu, wahrend sein Pendant fur
Industrierohstoffe um fast 12% anzog. Im glei-
chen Zeitraum verteuerte sich Rohol der Sorte
Brent am Kassamarkt sogar um ein Drittel. Bin-
nen Jahresfrist ergab sich damit aber immer
noch ein erheblicher Preisrickstand. Zuletzt
mussten flr ein Fass Brent 47> US-$ gezahlt
werden. Die Preise fur Lieferungen zu spateren
Zeitpunkten hielten mit dem Anstieg der Kassa-
notierung nicht Schritt, sodass sich die Termin-
aufschlage erheblich verringerten. Maoglicher-
weise wurde der Angebotstiberhang auf dem
Roholmarkt als nicht mehr so erdriickend wahr-
genommen. Dazu kdnnten Gesprache wichtiger
Forderlander mit dem Ziel der Produktions-
deckelung beigetragen haben, wenngleich sie
zunachst ohne Ergebnis blieben. Hinzu kamen
sichtbare, wenn auch langsame Fortschritte in
der Anpassung der Forderung in den USA sowie
Produktionsausfalle anderenorts.

Auf der Verbraucherstufe waren zwar die Preise
fUr Energietrager im Schnitt der ersten drei
Monate 2016 spUrbar niedriger als im Schluss-
quartal des vergangenen Jahres. Allerdings
waren sie zum Jahreswechsel 2014/2015 noch
erheblich starker gefallen. Mithin verkirzte sich
ihr negativer Vorjahresabstand. Dieser Effekt
war mafsgeblich fir den Anstieg der Teuerungs-
rate in den Industrielandern von + 0,3% im
Herbst 2015 auf + 0,7% im Winter. Der Preis-
auftrieb in der Kernkomponente, welche Nah-

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zum Korrekturbedarf der glo-
balen Wachstumsprojektionen in den vergangenen Jahren,
Monatsbericht, November 2014, S. 12 ff.

Rohstoffpreise
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Wirtschafts-
wachstum in
China durch
Belebung der
Investitionskon-
junktur gestiitzt

Indische
Wirtschaft mit
anhaltend
kraftiger
Expansion

rungsmittel und Energieprodukte ausklammert,
legte nur leicht von +1,4% auf +1,5% zu.

Ausgewahlte Schwellenlander

In China stieg das reale BIP im ersten Quartal
2016 gemald der offiziellen Schatzung binnen
Jahresfrist um 6,7%. Damit hat die chinesische
Wirtschaft ihr Expansionstempo vom Schluss-
quartal 2015 weitgehend gehalten.® Zwar lie-
gen noch keine Angaben zu den verwendungs-
seitigen Komponenten des Wachstums zum
Jahresbeginn vor. Den monatlichen Indikatoren
zufolge konnten aber die Investitionen, die im
vergangenen Jahr nur verhaltnismafSig schwach
expandiert hatten, wieder eine grof3ere Rolle
gespielt haben. Darauf deutet insbesondere die
starke Ausweitung der Bauaktivitaten hin. Sie
geht auf eine — im Wesentlichen durch staat-
liche Stimuli eingeleitete — Besserung auf dem
Wohnimmobilienmarkt zurlick, der sich in den
Jahren zuvor erheblich abgekihlt hatte. Die
damit verbundene Erholung der Preise von
Eisenerz und Stahl hat dazu beigetragen, dass
sich die deflationaren Tendenzen auf der Produ-
zentenebene abgeschwacht haben. Die Teue-
rungsrate auf der Verbraucherstufe hat sich in
den vergangenen Monaten spurbar erhoht, und
zwar von 1,6% im Dezember auf 2,3% im
Marz. Ausschlaggebend war ein markanter
Preisanstieg bei verschiedenen Nahrungsmit-
teln. Die Kernrate, die solche Guter sowie Ener-
gieprodukte ausschliefSt, belief sich zuletzt un-
verandert auf 1,5%.

Die indische Wirtschaft durfte im vergangenen
Quartal weiterhin recht kraftig expandiert
haben. Im Schlussquartal 2015, bis zu dem vier-
teljhrliche Angaben aus den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen vorliegen, war das
reale BIP um 7,3% im Vorjahresvergleich ge-
wachsen. Die lebhafte Konjunktur kommt auch
in einer stark steigenden Olnachfrage des Lan-
des zum Ausdruck. Im abgelaufenen Jahr belief
sich der Zuwachs laut Schatzung der Internatio-
nalen Energieagentur auf knapp 6%. Im ersten
Quartal 2016 zogen die Rohdlimporte sogar um

Deutsche Bundesbank

13% gegenliber dem Vorjahr an. Aufgrund der
niedrigeren Olnotierungen sind jedoch die ent-
sprechenden Importausgaben kraftig gesunken.
Die Verbilligung von Energiegutern tragt auch
wesentlich zu dem — fir indische Verhaltnisse —
gedampften Preisanstieg bei. Die Inflationsrate
betrug im ersten Vierteljahr nach wie vor 5,3%.

In Brasilien setzte sich die schwere Rezession
offenbar auch im abgelaufenen Quartal fort.
Zwar liegt bislang keine amtliche BIP-Schatzung
vor. Die Industrieproduktion wurde aber gegen-
Uber dem Schlussquartal 2015 saisonbereinigt
nochmals deutlich eingeschrankt. Binnen Jah-
resfrist ergab sich ein Minus von fast 12%. Be-
sonders drastisch fiel der Rickgang mit knapp
einem Drittel bei Investitionsgutern aus. Fir den
Kollaps der Investitionsnachfrage durfte die aus-
gepragte politische Unsicherheit mafsgeblich
sein; sie kdnnte angesichts der jlingsten Zuspit-
zung in der Staatskrise weiter zugenommen
haben. Die Teuerungsrate auf der Verbraucher-
stufe verringerte sich in den vergangenen
Monaten von hohem Niveau aus leicht, und
zwar von 10,7% im Dezember auf 9,4% im
Marz. Das geldpolitische Inflationsziel wird
voraussichtlich auch noch in den kommenden
Monaten erheblich Ubertroffen werden. Vor
diesem Hintergrund hielt die Zentralbank den
Leitzins bei 14,25%.

In Russland scheint sich die Abwartsdynamik
zuletzt abgeschwacht zu haben. Im vierten
Quartal 2015 hatte das reale BIP seinen Vorjah-
resstand um 3,8% unterschritten. Im ersten
Quartal 2016 verkUrzte sich dieser Ruckstand
einer Regierungsschatzung zufolge auf 1,4%.
Sollte sich die jungste Erholung auf dem Ol-
markt als nachhaltig erweisen, wird die Kon-
traktion zum Jahresende hin voraussichtlich
auslaufen. Die Olpreisbewegungen sind von
Uberragender Bedeutung fur die auf Energie-
exporte spezialisierte russische Wirtschaft (vgl.

3 Nach der Rechnung des chinesischen Statistikamtes hat
sich die konjunkturelle Dynamik in der Verlaufsbetrachtung
aber abgeschwacht. Demnach stieg die saisonbereinigte
Wirtschaftsleistung um 1,1% gegenUber dem Schlussquar-
tal 2015, in dem sie um 1,5% zugelegt hatte.
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Zur Wirtschaftskrise in Russland

Die russische Wirtschaft ist im vergangenen
Jahr in eine tiefe Rezession gerutscht, die
sich im laufenden Jahr voraussichtlich noch
fortsetzen wird. Die Wirtschaftskrise durfte
zu einem gewissen Teil dem Ukraine-Konflikt
geschuldet sein. Die hiermit verbundenen
geopolitischen Spannungen erhéhten spe-
ziell im Jahr 2014 die Unsicherheit massiv.
Zudem verhangte die westliche Staaten-
gemeinschaft im Sommer 2014 Wirtschafts-
sanktionen gegen Russland, die bis heute in
Kraft sind.” Als GegenmafSsnahme erliels
Russland ein Importembargo fir Nahrungs-
mittel aus der Europaischen Union, den USA
und weiteren Landern, wodurch sich ver-
gleichbare Produkte auf russischen Markten
spUrbar verteuerten.

Wichtiger durfte aber gewesen sein, dass
sich die Roholnotierungen — darunter die
von Russland angebotene Sorte , Urals” —ab
Mitte des Jahres 2014 in US-Dollar gerech-
net halbierten. Annahernd so stark verrin-
gerte sich seither auch der Preis fur rus-
sisches Erdgas. Als einer der weltgrofsten
Produzenten von Erdol und Erdgas ist Russ-
land von Einnahmen aus dem Export von
Energieprodukten abhangig. In den Jahren
2011 bis 2014 beliefen sie sich auf durch-
schnittlich 340 Mrd US-$ pro Jahr; das ent-
sprach zwei Dritteln des Gesamtwertes der

Wirtschaftswachstum in Russland

in %
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Quellen: Nationale Statistiken, IWF und eigene Berechnungen.
1 Differenz gegentiber Vorjahr im Verhdltnis zum nominalen
BIP des Vorjahres. 2 IWF-Prognose (BIP-Wachstum) bzw. eige-
ne Hochrechnung auf Basis von Angaben fir das 1.Vj.2016.
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russischen Warenausfuhren. Infolge des
Preissturzes schrumpften die Erlése aus dem
Export von Energieprodukten im Jahr 2015
erheblich; im Verhaltnis zum russischen
Bruttoinlandsprodukt (BIP) des Vorjahres
beliefen sich die Verluste auf nicht weniger
als 6%.

Ein wesentlicher Kanal, uber den sich der
Rickgang der Energiepreise auf die rus-
sische Gesamtwirtschaft Uibertragen hat, be-
trifft den Staatshaushalt. Im Jahr 2014
machten Exportsteuern und Produktions-
abgaben auf Energietrager mit 7,4 Billionen
Rubel mehr als die Halfte aller Einnahmen
des Zentralstaats aus. Aufgrund der olpreis-
bedingten Einnahmertckgange mussten im
abgelaufenen Jahr die gesamten offent-
lichen Ausgaben in realer Rechnung um
annahernd ein Zehntel reduziert werden.
Dennoch verblieb am Ende eine Budget-
lticke von 3%2% des BIP, die vor allem durch
Entnahmen aus dem nationalen Reserve-
fonds geschlossen wurde.

Die Einnahmeverluste des russischen Staates
waren noch deutlich héher ausgefallen,
wenn nicht der Rubel — praktisch im Gleich-
schritt mit der Talfahrt des Olpreises — dras-
tisch an Wert verloren hatte. Die Wahrungs-
abwertung heizte jedoch die Inflation weiter
an, die sich infolge des Verbots von Nah-
rungsmittelimporten bereits spurbar ver-
starkt hatte. Im Marz 2015 erreichte die
Teuerung auf der Verbraucherstufe mit einer
Rate von 17% ihren Hohepunkt. Der damit
verbundene Entzug an Kaufkraft zwang die
russischen Haushalte, ihre Nachfrage erheb-
lich zu drosseln. Im Ergebnis gingen die pri-
vaten Konsumausgaben im vergangenen
Jahr preisbereinigt um knapp 10% zurlck.
Selbst wahrend der Russland-Krise im Jahr
1998 oder der globalen Finanz- und Wirt-

1 Dazu gehdren zum einen Zugangsbeschrankungen
flr ausgewahlte russische Banken sowie Ristungs- und
Energieunternehmen zu den westlichen Kapitalmark-
ten. Zum anderen umfassen die Sanktionen Exportver-
bote fur bestimmte Energieausrustungen sowie milita-
rische Guter (einschl. sog. , Dual-Use”-Gliter).



schaftskrise im Jahr 2009 war keine so
starke Kontraktion beobachtet worden.

Die Kaufzurlickhaltung der russischen Ver-
braucher hat die Wertschépfung im Ver-
arbeitenden Gewerbe sowie in den ver-
schiedenen Dienstleistungssektoren, allen
voran im Grof3- und Einzelhandel, erheblich
beeintrachtigt. Abgesehen von der Land-
wirtschaft konnte nur der Bergbau seine
Produktion nennenswert erhohen. Die For-
derung von Ol stieg sogar auf den héchsten
Stand seit dem Ende der Sowjetunion. Da-
hinter steht, dass die Olunternehmen auf-
grund solider Gewinne (in Rubel gerechnet)
ihre Investitionen aufrechterhalten konn-
ten.? Die Robustheit dieser Investitionen
durfte wesentlich daflr gewesen sein, dass
der Rickgang der gesamtwirtschaftlichen
Bruttoanlageinvestitionen mit 7%2% mode-
rater ausfiel als die Einschrankung des pri-
vaten Konsums.

Der Einbruch der russischen Binnennach-
frage ging mit einer drastischen Reduzie-
rung der Importe einher. Preisbereinigt nah-
men sie um nicht weniger als ein Viertel
ab.® Neben der Rubel-Abwertung konnte
hierbei eine wichtige Rolle gespielt haben,
dass der russische Staat im Rahmen einer
neuen Entwicklungsstrategie die Substitu-
tion von Importen durch inlandische Pro-
duktion vorantreibt.® Hingegen durften das
vom Westen verhangte Exportverbot fir be-
stimmte Waren sowie die GegenmalSnah-
men Russlands von untergeordneter Bedeu-
tung gewesen sein. Die russischen Waren-
importe aus Landern, die sich an den Sank-
tionen beteiligt haben, verringerten sich
jedenfalls nur unwesentlich starker als sol-
che aus dem Rest der Welt.”

Die russischen Exporte legten im vergange-
nen Jahr preisbereinigt um knapp 4% zu.
Dahinter steht in erster Linie die erwahnte
Ausweitung der Produktion von Energie-
gutern. Andere Warenexporte gingen einer
nicht amtlichen Schatzung zufolge leicht zu-
rick.® Offensichtlich ist es den russischen
Unternehmen trotz der Abwertung bislang
nicht gelungen, auf den Auslandsmarkten
starker Fuld zu fassen. Im Hinblick auf die
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Handelsbilanz hat die kraftige Einschran-
kung der Importe den preisbedingten Ein-
bruch der Exporterlose zu einem guten Teil
aufgewogen. Der russische Leistungsbilanz-
Uberschuss war mit 70 Mrd US-$ sogar
etwas hoher als im Jahr 2014.

Die Perspektiven der russischen Wirtschaft
hangen weiterhin entscheidend vom Ol-
preispfad ab. Die Rohdlnotierungen sind in
den letzten Monaten zwar wieder deutlich
gestiegen. In der jahresdurchschnittlichen
Betrachtung werden die russischen Einnah-
men aus Energieexporten im Jahr 2016
jedoch voraussichtlich erneut merklich sin-
ken. Der Sparkurs des Staates kdnnte sich

2 Dass die Profitabilitat der Olunternehmen trotz des
Olpreisriickgangs nicht gelitten hat, liegt neben der Ab-
wertung an Besonderheiten im russischen Steuersys-
tem. Vgl.: Internationale Energieagentur, Russia robust
through 2016, Oil Market Report, November 2015,
S. 271.

3 Die starke Einschrankung der russischen Importe hat
auch zur Schwache des Welthandels im vergangenen
Jahr beigetragen. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den
jingsten Tendenzen im globalen Warenhandel,
Monatsbericht, Marz 2016, S. 23 1.

4 Auch das erwahnte Verbot von Nahrungsmittel-
importen aus dem Westen ist durchaus als Bestandteil
dieser Strategie anzusehen.

5 Die Einnahmen Deutschlands aus Warenexporten
nach Russland gingen im Jahr 2015 um ein Viertel zu-
rick. Nimmt man geringere Einkinfte aus Dienstleis-
tungsexporten und Vermégen in Russland hinzu, sum-
mieren sich die Verluste fur Deutschland auf 9 Mrd €.
6 Vgl.: Gaidar Institute for Economic Policy (2016), Rus-
sian Economic Developments No. 4, S. 26.
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Jahresauftakt

sogar verscharfen, da angesichts der gesun-
kenen finanziellen Ricklagen nur noch be-
grenzte Spielraume zur Ausweitung des
Haushaltsdefizits bestehen.” Ein mdgliches
Aufheben der Sanktionen wdurde die kurz-
fristigen gesamtwirtschaftlichen Perspek-
tiven Russlands wahrscheinlich nur wenig
verbessern. Nach einer Schatzung der Welt-
bank wurde in einem solchen Szenario das
Wirtschaftswachstum lediglich ein Jahr lang
um 1 Prozentpunkt hoher ausfallen.®

Sollte der Olpreis nicht wieder rasch zu dem
hohen Niveau der jungeren Vergangenheit
zurlickkehren, ist in den nachsten Jahren nur
mit einer schwachen Erholung der rus-
sischen Wirtschaft — einhergehend mit einer
gedampften Importentwicklung® — zu rech-
nen. Dabei ist ins Bild zu nehmen, dass sich
das Potenzialwachstum in den vergangenen
Jahren wohl stark verringert hat. Schon vor
dem Ausbruch des Ukraine-Konflikts haben
hierzu eine unglnstige demografische Ent-
wicklung sowie ein zunehmender staatlicher
Einfluss auf das Wirtschaftsgeschehen bei-

die Ausflhrungen auf S. 14ff)). Der Preisanstieg
auf der Verbraucherstufe liels in den vergange-
nen Monaten weiter nach; die Vorjahresrate
sank von 12,9% im Dezember 2015 auf 7,3%
im Marz 2016.

USA

In den Vereinigten Staaten verlangsamte sich
zum Jahresauftakt die gesamtwirtschaftliche
Aufwartsbewegung weiter. Gemal$ einer ersten
amtlichen Schatzung erhohte sich das um sai-
sonale Einflisse bereinigte reale BIP lediglich
um 0,1% gegenuber dem Schlussquartal 2015,
in dem ein verhaltener Zuwachs von 0,3% ver-
zeichnet worden war. Die Ursachen fir den
neuerlichen Tempoverlust sind zum einem in
einer ausgepragten Investitionszurtickhaltung
des Unternehmenssektors zu verorten. Ins-
besondere in der Olindustrie wurden die ent-
sprechenden Ausgaben nochmals erheblich ge-
kurzt.® Bremsend wirkte dartber hinaus, dass

getragen. Zuletzt kam hinzu, dass die aus-
landischen Direktinvestitionen in Russland
— vermutlich als Ergebnis der gestiegenen
politischen Unsicherheit — beinahe vollstan-
dig zum Erliegen gekommen sind. Sie waren
aber gerade flr die notwendige Diversifika-
tion der russischen Wirtschaft dringend er-
forderlich. Demgegenuber ist die von Russ-
land verfolgte Strategie zur Starkung der
Nichtrohstoffsektoren, namlich die Import-
substitution, langfristig wenig erfolgverspre-
chend.

7 Die verbliebenen Mittel im nationalen Reservefonds
beliefen sich Ende 2015 auf 50 Mrd US-$; dies ent-
spricht annahernd dem im vergangenen Jahr verzeich-
neten Haushaltsdefizit.

8 Vgl.: Weltbank, Russia Economic Report No. 35, April
2016, S. 32.

9 Legt man die aktuelle Vorausschatzung des IWF im
World Economic Outlook zugrunde, dann wird das rus-
sische Importvolumen selbst im Jahr 2021, dem Ende
des mittelfristigen Prognosehorizonts, noch nicht wie-
der das Niveau des Jahres 2014 erreicht haben.

der private Konsum im Winter nur zogerlich
expandierte, wobei die Ausgabensteigerung
der Haushalte hinter dem Einkommenszuwachs
zurlckblieb. Mithin kletterte die Sparquote
etwas auf 5,2%. In den vorangegangenen an-
derthalb Jahren hatte sie sich trotz des starken
Preisrickgangs bei energieintensiven Waren
und Dienstleistungen bemerkenswert stabil ge-
zeigt; das spricht daflr, dass der hiermit einher-
gegangene zusatzliche Ausgabenspielraum
weitgehend ausgeschopft wurde.® Der jlingste
Anstieg der Sparguote ist zu einem wesent-
lichen Teil geringeren Ausgaben fur neue Perso-
nenkraftwagen geschuldet und mithin wohl

4 Die realen Investitionsausgaben der Olindustrie brachen
im ersten Vierteljahr einer eigenen Schatzung zufolge um
etwa ein Drittel ein. Rechnerisch kénnen drei Viertel des
Rickgangs der gesamten gewerblichen Investitionen um
1,5% im Quartalsvergleich auf diese Korrektur zurtck-
geflihrt werden.

5 Vom zweiten Vierteljahr 2014 bis zum Jahresende 2015
legte die Sparquote der privaten Haushalte zwar leicht um
0,2 Prozentpunkte auf 5,0% zu. Der Anteil der energie-
bezogenen Verbrauchsausgaben am verfligbaren Einkom-
men fiel im gleichen Zeitraum aber um 1,3 Prozentpunkte.



Wohl keine
konjunkturelle
Besserung im
Winter

kein Anzeichen einer allgemeinen Kaufzurlck-
haltung (siehe Erlduterungen auf S. 181.).9 Die
Rahmenbedingungen flr den privaten Ver-
brauch erscheinen zudem weiterhin glnstig. Im
April verharrte die Erwerbslosenquote nahe
ihrem zyklischen Tiefstand. Im Winterhalbjahr
war ihre vorherige Abwartsbewegung bei
robustem Beschaftigungswachstum lediglich
wegen einer zunehmenden Erwerbsbeteiligung
zum Erliegen gekommen. Aufgrund des binnen
Jahresfrist nach wie vor erheblichen Preisrtick-
gangs bei Kraftstoffen blieb zudem der Preis-
auftrieb auf der Verbraucherstufe bis zuletzt
verhalten. Die entsprechende Teuerungsrate be-
lief sich im Marz auf 0,9%. Die ohne Energietra-
ger und Nahrungsmittel berechnete Kernrate
betrug im gleichen Monat jedoch 2,2% und
halt sich somit seit Dezember Uber 2%. Die
amerikanische Notenbank hat im laufenden
Jahr bislang dennoch keine weiteren Schritte
zur Normalisierung der geldpolitischen Ausrich-
tung unternommen.

Japan

Die japanische Wirtschaft zeigte sich zum Jah-
resauftakt schwach und drohte angesichts des
bereits merklichen BIP-Rickgangs im Herbst
2015 in eine technische Rezession zu rutschen.”
So unterschritt die Industrieproduktion, deren
Entwicklung oft einen recht engen Gleichlauf
zur gesamtwirtschaftlichen Erzeugung aufweist,
im Winter den Stand des Vorquartals deutlich.
Auf der Nachfrageseite waren zumindest
Indikatoren des privaten Konsums verhalten
aufwartsgerichtet. Dies schlug sich in einer
spurbaren Zunahme der realen Warenimporte
nieder. Da zugleich die Warenausfuhren men-
genmafig leicht ricklaufig waren, kénnte der
AulSenbeitrag die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung rechnerisch gedampft haben. Un-
geachtet der Volatilitat einer Reihe von Wirt-
schaftsdaten zeigte sich der Arbeitsmarkt wei-
terhin robust. Die Erwerbslosenquote fiel im
Winter auf einen neuen zyklischen Tiefpunkt
(3,2%). Die Teuerungsrate fur den Warenkorb
der Konsumenten ohne Energietrager und Nah-
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rungsmittel war im Marz mit 0,7% geringfugig
niedriger als im Vormonat. Von einer weiteren
geldpolitischen Lockerung hat die japanische
Notenbank Ende April gleichwohl abgesehen.
Im Zusammenhang mit der Beseitigung der
Schaden nach dem jungsten Erdbeben in Sud-
japan stand die Verabschiedung eines Nach-
tragshaushalts zur Debatte.

Vereinigtes Konigreich

Im Vereinigten Konigreich verlor die konjunk-
turelle Aufwartsbewegung zuletzt etwas an
Schwung. Nach Ausschaltung der Ublichen sai-
sonalen Einfllsse zog das reale BIP laut einer
vorlaufigen Schatzung im Winter um 0,4%
gegenuber dem vierten Quartal 2015 an. Damit
wurde das Expansionstempo der Vorperiode
nicht ganz gehalten. Die Verlangsamung war
breit angelegt. So fiel das Wachstum der Wert-
schopfung des Dienstleistungssektors, der das
RUckgrat der britischen Wirtschaft bildet,
schwacher aus als zuvor. Im Bausektor und im
Produzierenden Gewerbe war die Erzeugung
sogar rucklaufig; vor allem die Ol- und Gas-
forderung wurde erneut eingeschrankt. Der
Arbeitsmarkt zeigte sich aber bis zuletzt robust.
Die Erwerbslosenquote im Dreimonatszeitraum
bis Februar verharrte auf ihrem zyklischen
Tiefstand von 5,1%. Der Preisauftrieb, gemes-
sen am Vorjahresabstand des Harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) ohne Energie und
unverarbeitete Nahrungsmittel, nahm in den
vergangenen Monaten weiter zu. Er blieb aber
auch im Marz verhalten (+1,2%). Vor diesem
Hintergrund hat die britische Notenbank ihre
geldpolitischen Leitzinsen bislang nicht ange-
hoben.

6 Im ersten Vierteljahr 2016 schrankten die privaten Haus-
halte ihre realen Ausgaben fir neue Kraftfahrzeuge um 7%
im Vergleich zum Vorquartal ein, in dem sie bereits um fast
3% gesunken waren. Etwa zwei Drittel der sukzessiven Ver-
langsamung des vierteljahrlichen privaten Konsumwachs-
tums um insgesamt 0,3 Prozentpunkte seit dem Sommer
2015 kann durch diese Entwicklung erklart werden.

7 Eine amtliche Schatzung fur die gesamtwirtschaftliche
Erzeugung Japans im ersten Quartal 2016 lag bei Abschluss
dieses Monatsberichts noch nicht vor.
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Zur Bedeutung des Kraftfahrzeugmarkts

fir die US-Konjunktur

Die Kraftlosigkeit des privaten Verbrauchs in
den Vereinigten Staaten im ersten Viertel-
jahr 2016 ist wesentlich einem kraftigen
Rickgang der Automobilnachfrage der pri-
vaten Haushalte zuzuschreiben. Da auch das
Flottengeschaft schwachelte, unterschritt
die Anzahl der verkauften Personenkraft-
wagen Angaben des Bureau of Economic
Analysis (BEA) zufolge im Winter den Stand
des Vorguartals saisonbereinigt um fast 4%.
Ahnlich starke Ruckschlage wie zuletzt wur-
den im aktuellen Aufschwung lediglich im
Herbst 2009 nach dem Auslaufen staatlicher

Entwicklung und gesamtwirtschaftliche
Bedeutung des US-amerikanischen
Kraftfahrzeugmarkts

saisonbereinigt und annualisiert, vierteljahrlich

Mio. Anzahl verkaufter und
produzierter Fahrzeuge”
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Lastkraftwagen. 2 Gemittelt Uber gesamtwirtschaftliche Expan-
sionsphasen.

Deutsche Bundesbank

Kaufanreize sowie im Friihjahr 2011 im Ge-
folge des Tohoku-Erdbebens in Japan ver-
zeichnet, welches weltweit Produktionsaus-
falle und Lieferengpasse hervorrief. Die ge-
genwartige Schwache ist im Zusammen-
hang mit dem aufergewohnlich kraftigen
Anstieg im Sommerhalbjahr 2015, in dem
die Absatzzahlen insgesamt um 6,5% nach
oben gingen, zu sehen."

In Abgrenzung zu den Episoden, in denen
die Kfz-Absatzzahlen mit dem Auslaufen der
bremsenden dufSeren Einfliisse rasch wieder
auf ihren steilen Expansionspfad ein-
schwenkten, scheint derzeit eine Wiederauf-
nahme der dynamischen Aufwartsbewe-
gung fraglich. Tatsachlich erreichten die Ver-
kaufszahlen zum Jahresende 2014 wieder in
etwa das Niveau, um welches sie in den
neun Jahren vor der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise ohne klare Tendenz ge-
schwankt hatten. Zudem sollte mittlerweile
auch der krisenbedingte Riickgang der An-
zahl registrierter Kfz je 1 000 Einwohner
aufgeholt worden sein.? Angesichts des
hohen Motorisierungsgrades dirfte der Ab-
satzmarkt daher mittelfristig kaum starker
wachsen als die Zahl der potenziellen Halter.
Im Zuge einer Normalisierung der geldpoli-
tischen Ausrichtung kénnten schlief3lich stei-
gende Zinsen oder hohere Kredithirden den

1 Moglicherweise hat auch der friihe Ostertermin den
Pkw-Absatz gedampft. Jedenfalls erwies sich in der Ver-
gangenheit der Automobilabsatz im Marz haufig als
schwach, wenn Ostern in diesen Monat fiel.

2 Im Jahr 2014, dem letzten Jahr fir das Angaben zur
Anzahl registrierter Fahrzeuge vorliegen, unterschritt
der Motorisierungsgrad den Vorkrisenstand i.H.v. 820
Kfz je 1 000 Einwohner noch um %2%. Im vergangenen
Jahr dirfte — bei Unterstellung einer durchschnittlichen
Abschreibungsrate — aufgrund der hohen Verkaufszah-
len diese Marke aber wieder Ubertroffen worden sein.



Wachstum
verlangsamt

Kfz-Markt zusatzlich belasten.® Im Einklang
mit diesen Erwagungen fallen derzeit die
Prognosen von Analysten und Bankvolkswir-
ten flr die Entwicklung der Verkaufszahlen
im laufenden und kommenden Jahr zurtck-
haltend aus.

Die US-amerikanische Kfz-Produktion ent-
wickelte sich zum Jahresauftakt, gemessen
an der Zahl der gefertigten Fahrzeuge, trotz
der heimischen Absatzschwache vergleichs-
weise robust. An die kraftigen Zuwachs-
raten aus den ersten Jahren des aktuellen
Aufschwungs konnte sie allerdings bereits
seit Ende 2014 nicht mehr anknUpfen, wozu
auch die nachlassende Dynamik am globa-
len Kfz-Markt beigetragen haben durfte.#
Eine erneute Beschleunigung erscheint der-
zeit insbesondere vor dem Hintergrund des
Ausblicks fur die inlandische Nachfrage
unwahrscheinlich. Somit durfte eine nicht
unerhebliche Stltze der gesamtwirtschaft-

Neue EU-Mitgliedslander

In den neuen EU-Mitgliedstaaten (EU-6)® hat
sich das Wirtschaftswachstum im Winterquartal
offenbar deutlich verlangsamt. In Polen und
Ungarn nahm das reale BIP saisonbereinigt ge-
genUber der Vorperiode sogar ab. Die zugrunde
liegende konjunkturelle Aufwartstendenz in der
Region durfte dennoch intakt sein. Daflr spricht
auch die fortschreitende Verbesserung am
Arbeitsmarkt. Die Arbeitslosenquote ging in
den vergangenen Monaten in allen Landern der
Region zurlck. In Polen und Tschechien
erreichte sie zuletzt den Stand vor dem Aus-
bruch der globalen Finanz- und Wirtschafts-
krise; in Ungarn liegt sie bereits deutlich darun-
ter. Die Kaufkraft und der Konsum der privaten
Haushalte wurden darUber hinaus durch die
glnstige Preisentwicklung gestarkt. Im ersten
Quartal verringerten sich die Verbraucherpreise
binnen Jahresfrist im betrachteten Landerkreis
um 0,5%. Die Spanne der HVPI-Raten reichte
dabei von —2,0% in Rumanien uber —0,3% in

Deutsche Bundesbank
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lichen Erholung in den USA an Bedeutung
verlieren. Seit Mitte 2009 hatte der Auto-
mobilsektor im Durchschnitt gut ¥4 Prozent-
punkt zum jahrlichen BIP-Wachstum beige-
tragen.

3 Die Finanzierungsbedingungen spielen flr den Kfz-
Markt eine hervorgehobene Rolle, da auch im aktuel-
len Aufschwung die Erholung der Verkaufszahlen mit
einem kraftigen Anstieg der Kreditvergabe einher-
gegangen ist. Entgegen dem allgemeinen Trend zum
Schuldenabbau hat die Relation aus dem Wert ausste-
hender Automobilkredite zur Hohe des verfligharen
Einkommens der privaten Haushalte mit fast 8%
wieder das Niveau des Jahres 2007 erreicht. Vgl.:
Haughwout et al. (2015), Just Released: New and Im-
proved Charts and Data on Auto Loans, Liberty Street
Economics, Federal Reserve Bank of New York, http://
libertystreeteconomics.newyorkfed.org/2015/11/just-
released-new-charts-new-data-on-auto-loans.html

4 Die Ausfuhren, deren Niveau sich im Jahr 2014 noch
auf 16% der Bruttowertschépfung der Kfz-Industrie
belief, unterschritten preisbereinigt zuletzt ihren Stand
dieses Jahres um rd. 15%. Das mit Abstand wichtigste
Abnehmerland fur Kfz aus US-Produktion ist Kanada.
5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Entwicklung des glo-
balen Pkw-Absatzes und den Implikationen fir die
Weltkonjunktur, Monatsbericht, November 2015,
S. 12-14.

Polen bis +0,4% in Tschechien und Ungarn.
Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmit-
tel erhohten sich die Preise in der Region nur
um 0,3%. Aufgrund des geringen Preisdrucks
hat die Zentralbank in Ungarn ihre Leitzinsen
erneut gesenkt.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen in der EWU

Im Euro-Raum setzte sich die konjunkturelle
Erholung zum Jahresauftakt fort. Der zweiten
Schatzung von Eurostat zufolge nahm das reale
BIP im ersten Vierteljahr 2016 saisonbereinigt
um 0,5% gegenuber dem Schlussquartal 2015
und um 1,5% im Vorjahresvergleich zu.? Damit

8 Der Landerkreis umfasst die seit dem Jahr 2004 der EU
beigetretenen Staaten, sofern sie noch nicht zur EWU ge-
horen, d.h. Polen, Tschechische Republik, Ungarn, Bulga-
rien, Rumanien und Kroatien.

9 Eine erstmals bereits 30 Tage nach Quartalsende ver-
offentliche Schnellschdtzung von Eurostat hatte noch ein
BIP-Wachstum von 0,6% (statt 0,5%) ausgewiesen.
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Expansions-
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Zunehmende
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hat sich das gesamtwirtschaftliche Expansions-
tempo etwas erhoht. Angesichts der eher
flauen Weltkonjunktur und der Stimmungsein-
tribung innerhalb des Euro-Raums ist diese
Steigerung bemerkenswert. Einen positiven Ein-
fluss konnte die milde Witterung ausgelbt
haben. Zudem sind Schwankungen vierteljahr-
licher Wachstumszahlen nicht ungewdhnlich.
Mit ins Bild zu nehmen sind aber auch mogliche
Datenrevisionen. So war die Entwicklung in den
letzten Quartalen nach heutigem Stand etwas
gunstiger, als sie sich zunachst dargestellt
hatte.'®

FUr eine gewisse Festigung der Konjunktur im
Euro-Raum spricht, dass die binnenwirtschaft-
lichen Wachstumskrafte im Verlauf des vergan-
genen Jahres an Bedeutung gewonnen haben.
Dies gilt insbesondere flr den Konsum der pri-
vaten Haushalte, die von niedrigeren Energie-
preisen, aber auch von der graduellen Bes-
serung am Arbeitsmarkt profitierten. Die Spar-
quote der privaten Haushalte war weitgehend

unverandert. Die Realeinkommensgewinne
kamen also dem privaten Verbrauch zugute.
Spater belebten sich zudem die Investitionen
der Unternehmen, nachdem in der ersten Jah-
reshalfte 2015 der Export noch wichtige Impulse
geliefert hatte. Im ersten Vierteljahr 2016 setz-
ten sich diese Grundtendenzen fort. Der private
Konsum durfte trotz einer erneuten Eintribung
des Verbrauchervertrauens deutlich ausgewei-
tet worden sein. Die realen Einzelhandels-
umsatze nahmen jedenfalls saisonbereinigt um
0,7% gegenUber dem vierten Vierteljahr zu,
und die Kfz-Erstzulassungen erhohten sich um
3%.

Die Investitionen wurden in den Wintermonaten
wohl weiter gesteigert. Der Inlandsumsatz der
InvestitionsgUterindustrie legte im Durchschnitt
der Monate Januar und Februar preis- und sai-
sonbereinigt um 0,9% zu. Die Bauproduktion
zog zu Beginn des Jahres auch witterungs-
begunstigt erheblich an. Wesentlich fur die ver-
besserte Investitionskonjunktur dirften neben
der im langerfristigen Vergleich inzwischen wie-
der Uberdurchschnittlichen Kapazitatsauslastung
im Verarbeitenden Gewerbe auch das sehr
gunstige Finanzierungsumfeld und die fiska-
lischen Investitionsanreize in einigen Mitglieds-
landern sein. Zugleich gibt es Anzeichen fir
eine beginnende Erholung der Preise auf den
Wohnimmobilienmarkten.

Ahnlich wie in der zweiten Jahreshélfte 2015
gingen vermutlich auch zu Beginn des laufen-
den Jahres von der Weltwirtschaft nur wenige
Anstose fir den Euro-Raum aus. Zwar wurde
der kraftige Rickgang der Ausfuhren in Dritt-
lander im Januar anschliefend zum Teil aus-
geglichen. Gleichwohl wurde im Durchschnitt
der ersten beiden Monate des Jahres das Niveau
des Vorquartals nicht ganz erreicht. Im Intra-
handel stiegen die Exporte im gleichen Zeitraum
hingegen im Einklang mit der verbesserten Bin-

10 Fur das Schlussquartal 2015 scheint aufgrund neuer Lan-
derergebnisse eine Korrektur der Quartalswachstumsrate
von 0,3% auf 0,4% wahrscheinlich.

Weiterer Anstieg
der Investitionen

Impulse vom
Welthandel
bleiben
verhalten
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Lebhafte Indus-

triekonjunktur

In den meisten
EWU-Ldndern
glinstige
konjunkturelle
Entwicklung

Graduelle Ver-
besserung am
Arbeitsmarkt

nenkonjunktur des Euro-Raums preis- und sai-
sonbereinigt um 0,7%.

Die Industriekonjunktur zeigte sich im ersten
Jahresviertel 2016 recht lebhaft. Gegenlber
dem vierten Quartal 2015 stieg die Industriepro-
duktion saisonbereinigt um 0,9%. Die Herstel-
lung von Investitionsgltern erhohte sich um
1,9%. Auch die Erzeugung von Vorleistungs-
und Konsumgutern nahm spurbar zu. Abge-
setzt wurde die zusatzliche Produktion fast aus-
schlieRRlich innerhalb der EWU; die Umsatze in
Drittlandern waren preisbereinigt praktisch un-
verandert. Die Energieerzeugung fiel nicht zu-
letzt aufgrund des recht milden Winters
schwach aus.

Die beschriebenen Tendenzen waren in den
meisten Mitgliedslandern der EWU zu beobach-
ten. In Frankreich hat sich im ersten Vierteljahr
die konjunkturelle Erholung mit einer BIP-Stei-
gerung um 0,5% gegenuber dem Vorquartal
gefestigt. Besonders dynamisch entwickelten
sich nach dem Ruckschlag im vierten Quartal
die privaten Konsumausgaben. In Italien verbes-
serte sich die Lage etwas. Die gesamtwirtschaft-
liche Erzeugung expandierte saisonbereinigt um
0,3%. In Spanien setzte sich die schwungvolle
Erholung bei einer Wachstumsrate von 0,8%
mit unverandertem Tempo fort. Dabei zogen
auch die Bauinvestitionen wieder stark an. Die
erhohte politische Unsicherheit in Spanien hat
bislang die dortige Wirtschaft nicht erkennbar
beeintrachtigt. Auch in den Ubrigen Landern
des Euro-Raums stellte sich die Entwicklung
Uberwiegend positiv dar. In einigen kleineren
Mitgliedslandern, insbesondere Irland und
Malta, blieb die Konjunktur wahrscheinlich sehr
schwungvoll. Angespannt war die Lage hin-
gegen weiterhin in Griechenland, wo die im
Rahmen des Anpassungsprogramms eingeleite-
ten Maldnahmen den privaten Konsum dampf-
ten.

Die graduelle Besserung am Arbeitsmarkt setzte
sich im ersten Vierteljahr fort. Die standardi-
sierte Erwerbslosenquote verringerte sich bis
Marz auf 10,2% und unterschritt den Vorjahres-

Konjunkturindikatoren fiir die EWU

saisonbereinigt, Quartalsdurchschnitte, log. MaRstab
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stand um 1,0 Prozentpunkte. Die Zahl der Be-
schaftigten war im vergangenen Jahr kontinu-
ierlich gestiegen; bis zum letzten Quartal 2015
hatte sie um 1,2% binnen Jahresfrist zugelegt.
Der Lohnauftrieb blieb zwar insgesamt verhal-
ten, verstarkte sich 2015 im Vergleich zum Vor-
jahr aber leicht. Aufgrund von Maf3nahmen zur
Verringerung der Lohnnebenkosten in mehre-
ren Mitgliedslandern fiel der Zuwachs der
Arbeitskosten auf Stundenbasis im vierten
Quartal 2015 mit 1,3% im Vorjahresvergleich
allerdings sehr moderat aus.

Die Verbraucherpreise gingen im ersten Quartal
2016 im Euro-Raum saisonbereinigt recht kraf-
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Recht krdftiger
Riickgang der
Verbraucher-
preise

Indikatoren zur Lage am Arbeitsmarkt
im Euro-Raum
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tig um 0,4% zurlick, nachdem sie im Herbst
2015 leicht gesunken und im Sommer unver-
andert geblieben waren. Dahinter standen vor
allem deutlich niedrigere Rohdlnotierungen,
aber auch kraftig nachgebende Nahrungsmit-
telpreise. Industrieguter (ohne Energie) und
Dienstleistungen verteuerten sich ahnlich mode-

rat wie im Vorquartal. Die Vorjahresrate des
HVPI verringerte sich leicht auf 0,0%. Die Rate
ohne Energie und Nahrungsmittel verharrte
dagegen bei 1,0%.

Die zuletzt weitgehend unveranderte Teue-
rungsrate von Industriegutern ohne Energie ver-
deckt bemerkenswerte Unterschiede in ver-
schiedenen Segmenten. So erhohte sich die
Vorjahresrate langlebiger IndustriegUter (z.B.
Maobel und Datenverarbeitungsgerate) seit dem
Jahreswechsel 2014/2015 deutlich von —0,8%
auf +0,9% im Winter 2016. Bei Gebrauchs-
gutern mit mittlerer Lebensdauer (bspw. Beklei-
dungsartikel oder Geschirr) war die Beschleuni-
gung um 0,8 Prozentpunkte auf zuletzt 0,5%
ebenfalls kraftig. Bei Verbrauchsgutern ist der
Preisanstieg dagegen im Vorjahresvergleich seit
Anfang 2013 ruicklaufig. Hier durfte sich die Ab-
wertung des Euro weniger stark niedergeschla-
gen haben. Letzteres durfte auch fir die
Dienstleistungen gelten, die sich seit Mitte 2013
weitgehend unverandert mit einer Jahresrate
von etwas uber 1% verteuern, zuletzt aber
— auch kalenderbedingt — grofseren Schwan-
kungen ausgesetzt waren.

Im April 2016 waren die Verbraucherpreise im
Euro-Raum gemafs Vorabschatzung von Euro-
stat gegenuber dem Vormonat saisonbereinigt
praktisch unverandert. Fir Industriegter ohne
Energie mussten die Verbraucher ahnlich viel
bezahlen wie im Marz. Energie und Nahrungs-
mittel verteuerten sich moderat und kompen-
sierten so den Preisriickgang bei Dienstleistun-
gen, der auch auf die in diesem Jahr frihe Lage
von Ostern zurlckzufuhren sein dirfte. Wegen
dieses Effekts sank der Vorjahresabstand des
HVPI insgesamt wieder in den negativen Be-
reich (= 0,2%). Auch die Rate des HVPI ohne
Energie verringerte sich recht deutlich auf 0,7%.

Die Konjunktur im Euro-Raum wird im Fruh-
jahrsquartal nach dem durch die Witterungs-
bedingungen begunstigten ersten Quartal ver-
mutlich an Tempo verlieren. Darauf deutet auch
die Stimmungseintribung zu Jahresbeginn hin.
Die verringerte industrielle Kapazitatsauslastung

Deutlicher
Preisanstieg bei
langlebigen
Industriegditern,
Teuerung bei
Dienstleistungen
durchweg recht
flach

Im April Riick-
gang der Dienst-
leistungspreise,
wahrscheinlich
wegen friher
Lage von Ostern

Vermutlich leicht
abgeschwdchte
Konjunktur am
aktuellen Rand



im April weist ebenfalls in diese Richtung. Zwar
wird die Binnennachfrage nach wie vor durch
die glnstigen Finanzierungsbedingungen und
die sich stetig verbessernde Arbeitsmarktlage
gestutzt. Von der Weltwirtschaft dirften jedoch
vorerst weiterhin nur verhaltene Impulse aus-
gehen. Deshalb wird es wohl trotz des guten
Jahresauftakts bei der moderat aufwartsgerich-

Deutsche Bundesbank

teten konjunkturellen Grundtendenz bleiben.
Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe durfte
im Euro-Raum zunachst schwach ausfallen.
Wegen des immer noch dampfenden Energie-
einflusses ist erst zum Jahresende 2016 mit
einem Anstieg der HVPI-Gesamtrate Richtung
1% zu rechnen.
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EZB-Rat
beschliefst
Senkung der
Leitzinssdtze auf
neuen Tiefstand

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Am 10. Marz 2016 beschloss der EZB-Rat vor
dem Hintergrund seiner regelmafSigen wirt-
schaftlichen und monetdren Analyse sowie der
jungsten Projektionen der Experten des Eurosys-
tems ein weiteres geldpolitisches Mafsnahmen-
paket. Darin war eine Absenkung des Zinssatzes
der Einlagefazilitat um 10 Basispunkte auf
—0,40% enthalten. Der Hauptrefinanzierungs-
satz und der Zinssatz der Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitat wurden um jeweils 5 Basispunkte
auf 0% und 0,25% gesenkt. Der EZB-Rat kom-
munizierte zudem, dass er unter Berlcksich-
tigung der aktuellen Aussichten fur die Preis-
stabilitat davon ausgehe, dass die Leitzinsen der
EZB fur langere Zeit und weit Uber den Zeit-
horizont ihres Nettoerwerbs von Vermdgens-

Geldmarktzinsen im Euro-Raum

% Spitzenrefinanzierungssatz

===: Dreimonats-EURIBOR "
= EONIA"

=== Hauptrefinanzierungssatz
=== Einlagesatz

+2,0

+1,5

Basis-
Geldmarktrisikopramie: punkte
EURIBOR-OIS-Spread "?
50
L Ny, .
0
2012 2013 2014 2015 2016

Quelle: EZB. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Dreimonats-EURIBOR
abzlglich Dreimonats-EONIA-Swapsatz. e = Durchschnitt 1. bis
12. Mai 2016.
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werten hinaus auf dem aktuellen oder einem
niedrigeren Niveau bleiben werden.

Nach der bereits im Januar angekindigten
erneuten Uberprifung des geldpolitischen Kur-
ses sah die Mehrheit des EZB-Rats die umfang-
reichen neuen MafSnahmen als notwendig an,
um erhohten Risiken flr das Preisstabilitatsziel
der EZB entgegenzuwirken und etwaige Zweit-
rundeneffekte bei der Lohn- und Preisentwick-
lung zu vermeiden. Im Februar war ein Ruck-
gang der jahrlichen Teuerungsrate des Harmo-
nisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) auf
—0,2% von 0,3% im Januar 2016 zu beobach-
ten, zu dem alle wichtigen Komponenten des
HVPI beitrugen. Auflerdem wurden die Infla-
tionsaussichten in den von den Experten des
Eurosystems erstellten gesamtwirtschaftlichen
Projektionen im Vergleich zum Dezember nach
unten revidiert, was in erster Linie auf die OI-
preisrickgange der vergangenen Monate zu-
rlckzufuhren war. Vor diesem Hintergrund soll
das Mafinahmenpaket dazu beitragen, die
Finanzierungsbedingungen weiter zu lockern,
die Dynamik der wirtschaftlichen Erholung im
Euro-Raum zu verstarken und eine Ruckkehr der
Inflationsraten auf ein Niveau von unter, aber
nahe 2% zu beschleunigen. Gleichzeitig konsta-
tierte der EZB-Rat aber auch, dass sehr niedrige
oder negative Inflationsraten in den nachsten
Monaten aufgrund der Schwankungen der OI-
preise unvermeidbar seien. Im spateren Jahres-
verlauf 2016 und dartber hinaus durften die
Inflationsraten aber wieder anziehen.

Eine weitere Komponente des vom EZB-Rat be-
schlossenen MafSnahmenpakets war die Er-
hohung des Volumens der monatlichen An-
kaufe im Rahmen des Programms zum Ankauf
von Vermoégenswerten (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP) ab April 2016 um 20
Mrd € auf 80 Mrd €. Die Ankaufe sollen bis
Ende Marz 2017 oder erforderlichenfalls daru-
ber hinaus und in jedem Fall so lange fort-
geflhrt werden, bis der EZB-Rat eine nach-

EZB-Rat erhoht
monatliches

Ankaufvolumen
des APP und ...
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den zwei Reserveperioden vom 27. Januar
2016 bis zum 26. April 2016 nahm der Liqui-
ditatsbedarf aus autonomen Faktoren im
Euro-Raum spurbar zu (siehe unten stehende
Tabelle). Er erhohte sich gegenlber dem
Durchschnitt der Reserveperiode Dezember
2015/Januar 2016 um 90,2 Mrd € auf durch-
schnittlich 687,17 Mrd € in der Periode Marz/
April 2016, bewegte sich dabei aber im Be-
trachtungszeitraum in einer breiten Spanne
von 611,8 Mrd € bis 726,8 Mrd €. Hauptur-
sache fUr den Anstieg des durchschnittlichen
Bedarfs war die deutliche Zunahme der Ein-
lagen offentlicher Haushalte um per saldo
64,9 Mrd €. Zudem verringerte sich die
Summe aus den Netto-Wahrungsreserven
und den Sonstigen Faktoren, die beide
wegen liquiditatsneutraler Bewertungs-
effekte gemeinsam betrachtet werden, um
insgesamt 28,8 Mrd €, was mit entsprechen-
der liquiditatsabsorbierender Wirkung ein-
herging. Im Gegensatz dazu wirkte die Ab-
nahme des Banknotenumlaufs um per saldo

Liquiditatsbestimmende Faktoren™”

3,5 Mrd € liquiditatszufUhrend, da der sai-
sonubliche Riuckgang nach Weihnachten
starker war als der Anstieg in der Periode
Marz/April. Das Mindestreservesoll nahm in
beiden Perioden um insgesamt 1,2 Mrd €
auf 114,3 Mrd € in der Periode Marz/April
2016 zu, was entsprechend absorbierend
wirkte.

Die geldpolitischen Entscheidungen vom
10. Marz 2016 haben dazu geflihrt, dass
durch die ab 1. April 2016 umgesetzte Er-
hohung des monatlichen Ankaufvolumens
im Rahmen des Programms zum Ankauf von
Vermégenswerten (expanded Asset Purchase
Programme: APP) die Liquiditatsversorgung
zu einem noch groferen Anteil auf den
Wertpapier-Ankaufprogrammen basierte: Ihr
Anteil an allen Offenmarktgeschaften stieg
von durchschnittlich 63% in der Reserve-
periode Januar/Marz 2016 auf 66% in der
Reserveperiode Marz/April 2016 (68% per
6. Mai 2016); siehe Schaubild auf Seite 28.

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfiillungsperioden zur Vorperiode

Position

. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

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

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

Insgesamt

Il. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

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

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2016

27. Januar 16. Marz

bis bis

15. Marz 26. April
+ 94 - 59
—-33,1 -31,8
- 38 +19,5
-20,7 -23,8
—48,2 -42,0
- 87 - 4,8
- 52 - 09
+95,8 +92,5
- 0,1 + 0,1
-339 -31,5
+47,9 +55,4
- 06 +13,5
- 05 - 07

* Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15* im Statistischen Teil dieses Berichts.
1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.
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Notenbankzinsen, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditét

Tageswerte
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.
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Der bilanzielle Wertpapierbestand erreichte
in der Periode Marz/April 2016 insgesamt
durchschnittlich 1000,1 Mrd €; davon entfiel
mit 666 Mrd € ein Grofsteil auf das seit Marz
2015 laufende Staatsanleiheprogramm PSPP.
Im Verlauf der beiden betrachteten Reserve-
perioden erhohten sich die bilanziellen Be-
stande der drei Unterprogramme des APP
um 177,5 Mrd € im PSPP. 21,7 Mrd € im
CBPP3 und 2,7 Mrd € im ABSPP. Zum
29. April 2016 betrugen sie 726,5 Mrd €
(PSPP), 172,3 Mrd € (CBPP3) und 19,0 Mrd €
(ABSPP). Im Gegensatz dazu sanken die
bilanziellen Wertpapierbestande der bereits
beendeten Ankaufprogramme des Eurosys-
tems weiter, bedingt durch Falligkeiten und
unter Berucksichtigung der vierteljahrlichen
Neubewertung. Sie lagen zum 29. April 2016

bei 19,1 Mrd € im CBPP1 (1,0 Mrd € gegen-
Uber dem 27. Januar 2016), 8,5 Mrd € im
CBPP2 (- 0,8 Mrd €) und 114,7 Mrd € im
SMP (- 8,3 Mrd €).

Demgegenuber veranderte sich das ausste-
hende Tendervolumen im Betrachtungszeit-
raum wenig (siehe Schaubild auf S. 27),
woran auch die Senkung des Hauptrefinan-
zierungssatzes auf einen Tiefstwert von
0,00% nichts anderte. Es verringerte sich
gegenuber der Periode Januar/Marz 2016
um rund 6 Mrd € auf durchschnittlich 519
Mrd € in der Reserveperiode Marz/April
2016. Hierzu trug die Nachfrage im siebten
gezielten langerfristigen Refinanzierungs-
geschaft (GLRG) Ende Marz 2016 bei, die
mit 7,3 Mrd € gering ausfiel. Das Gesamt-
volumen der GLRG erhéhte sich dadurch
nur auf rund 425 Mrd €. Dagegen redu-
zierte sich die Refinanzierung Uber die Drei-
monatstender weiter um 14 Mrd € auf 38
Mrd € gegentber dem Periodendurchschnitt
Dezember 2015/Januar 2016. Die Nachfrage
in den Hauptrefinanzierungsgeschaften be-
wegte sich in den beiden betrachteten
Reserveperioden zwischen 54,0 Mrd € und
69,0 Mrd € und damit auf niedrigerem
Niveau als im vorausgegangenen Betrach-
tungszeitraum (zwischen 60,5 Mrd € und
89,0 Mrd €).

Im Ergebnis erhéhte sich die Uberschuss-
liquiditat gegenuber dem Periodendurch-
schnitt der Reserveperiode Dezember 2015/
Januar 2016 um 78 Mrd € auf durchschnitt-
lich 718 Mrd € in der Periode Marz/April
2016. Dabei war sie zum Teil starkeren
Schwankungen innerhalb weniger Tage
unterworfen, was vor allem aus der Volati-
litat der autonomen Faktoren — insbeson-
dere der Einlagen oOffentlicher Haushalte
beim Eurosystem — resultierte.

Aufgrund der sehr grofsziigigen Liquiditats-
ausstattung orientierten sich die Tagesgeld-
satze im Betrachtungszeitraum weiterhin am
Satz der Einlagefazilitat, sodass sich seine
Senkung auf —0,40% zum 16. Marz 2016
unmittelbar am Markt auswirkte (siehe oben
stehendes Schaubild). EONIA wurde in der
Reserveperiode Marz/April 2016 im Durch-
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Liquiditatsbereitstellung und Liquiditatsverwendung

Mrd €, Tageswerte
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schnitt bei — 0,34% und damit 6 Basispunkte
Uber dem Einlagesatz festgestellt (wie in der
Vorperiode). Als ein Referenzzinssatz flr be-
sichertes Tagesgeld lag GC Pooling Over-
night (ECB Basket) in der Reserveperiode
Marz/April 2016 bei durchschnittlich — 0,39%
und damit wie in der Vorperiode 1 Basis-
punkt Uber dem Einlagesatz. Am Quartalsul-
timo Marz zeigte sich ein gemischtes Bild:
Wahrend besichertes Tagesgeld im ECB-
Basket so gut wie gar nicht reagierte, gab es
— bei vergleichsweise hohen Umsatzen an
diesen in der Regel handelsschwachen
Tagen — sowohl im Extended Basket (enthalt
auch Staatsanleihen von Italien und Spanien)
als auch beim unbesicherten EONIA An-
stiege zum Vortag. Dies konnte auch daran
liegen, dass einige Banken ihre Liquiditat im
Vorgriff auf eine Teilnahme am ersten neuen
GLRG Il am 23. Juni 2016 zu einem grofseren
Teil als sonst kurzfristiger steuern. Hierauf
deuteten die EONIA-Umsatze hin, die in der
Periode Marz/April um durchschnittlich 4,1
Mrd € auf 16,1 Mrd € zur Vorperiode gestie-
gen waren — ein in langerfristigem Vergleich
jedoch noch immer niedriges Niveau. Bei

den besicherten GC-Pooling-Umsatzen stie-
gen die Umsatze mit Laufzeit von einem Tag
— neben Overnight auch Tomorrow Next
(TN) und Spot Next (SN) — in der Periode
Marz/April insgesamt ebenfalls an, wobei
Rickgange im ECB Basket durch hohere
Tagesgeldumsatze im Extended Basket sowie
in den TN- und SN-Laufzeiten kompensiert
wurden. Darlber hinaus erhohten sich auch
die durchschnittlichen GC-Pooling-Umsatze
in der Laufzeit von einer Woche.

In der neuen Reserveperiode April/Juni 2016
baute sich zu Anfang eine hohe Uberschuss-
liquiditat auf, die dazu beigetragen haben
durfte, dass besichertes Tagesgeld bei GC
Pooling erstmals merklich unter dem Einla-
gesatz lag (= 0,42%). Dass dies gerade am
Monatsultimo erfolgte, konnte unter ande-
rem an dem bilanz- beziehungsweise kenn-
zahlenbezogenen Investitionsbedarf an die-
sem besonderen Datum, der wegen des
Wochenendes dreitagigen Ultimolaufzeit
und dem aufgrund eines Bankfeiertags in
GrofSbritannien hoéheren Bedarf an Swap-
geschaften gelegen haben.
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1 Die Breite der Saulen entspricht der Lange der Reserveperioden. Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.
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haltige Korrektur der Inflationsentwicklung
erkennt, die mit seinem Ziel im Einklang steht,
mittelfristig Inflationsraten von unter, aber nahe
2% zu erreichen. Dabei wird die emittenten-
oder emissionsbezogene Ankaufobergrenze fur
Anleihen europadischer Institutionen von 33%
auf 50% erhoht, um weiterhin eine reibungs-
lose Umsetzung der Ankaufe zu gewahrleisten.
Zudem wird der Anteil von Anleihen europai-
scher Institutionen am Programm fur den An-
kauf von Wertpapieren des 6¢ffentlichen Sektors
(Public Sector Purchase Programme: PSPP) von
12% auf 10% gesenkt. Durch die Erh6hung des
Anteils der EZB an den PSPP-Kaufen von 8% auf
10% wird die Risikoteilung fir 20% des Pro-
grammvolumens beibehalten.

Zudem wird das APP um ein Programm zum
Ankauf von Wertpapieren des Unternehmens-
sektors (Corporate Sector Purchase Programme:
CSPP) erweitert, in dessen Rahmen in Euro
denominierte Investment-Grade-Anleihen von
Nichtbanken mit Sitz im Euro-Wahrungsgebiet

erworben werden. Die Ankaufe im Rahmen des
CSPP. die Teil des monatlichen Ankaufvolumens
von 80 Mrd € sein werden, sollen im Juni 2016
beginnen und dazu beitragen, die Wirkungen
der Ankdufe von Vermogenswerten auf die
Finanzierungskonditionen der Realwirtschaft zu
verstarken. Die Wertpapiere mussen unter
anderem den Anforderungen des Sicherheiten-
rahmens des Eurosystems flr geldpolitische
Refinanzierungsgeschafte gentgen.” lhre Rest-
laufzeit muss zwischen sechs Monaten und 30
Jahren liegen und das Eurosystem wird eine
emissionsbezogene Obergrenze von 70% an-
wenden. Die Ankaufe werden von sechs natio-
nalen Zentralbanken — darunter die Bundes-
bank — abgewickelt und von der EZB koor-
diniert. Ankaufe kénnen sowohl am Primar- als
auch am Sekundarmarkt stattfinden. Besondere
Regeln gelten fir von &ffentlichen Unterneh-

1 Details zum CSPP wurden vom EZB-Rat am 21. April 2016
bekannt gegeben und in einer EZB-Pressemitteilung ver-
offentlicht.



EZB-Rat
beschliefst eine
neue Reihe von
GLRG

men emittierte Wertpapiere: Diese dUrfen nicht
am Primarmarkt angekauft werden, und die
emissionsbezogene Obergrenze wird im Ein-
klang mit den Regeln des PSPP niedriger festge-
setzt.

Des Weiteren beschloss der EZB-Rat eine neue
Reihe von insgesamt vier gezielten langerfris-
tigen Refinanzierungsgeschaften (GLRGII), um
den Akkommodierungsgrad seiner Geldpolitik
zu starken und weitere Anreize fUr die Kredit-
vergabe an die Realwirtschaft zu schaffen. Die
Geschafte werden quartalsweise durchgefihrt
und sollen im Juni 2016 beginnen. Teilneh-
mende Banken sind berechtigt, insgesamt bis
zu 30% ihres zum Stichtag 31. Januar 2016 aus-
stehenden Kreditvolumens an den nichtfinan-
ziellen Privatsektor (ohne Wohnungsbaukredite
an private Haushalte) abzuglich noch ausste-
hender Volumina aus den ersten beiden GLRGI
aufzunehmen. Dabei wird jedes Geschaft eine
Laufzeit von vier Jahren haben. Banken haben
die Moglichkeit, im Juni 2016 alle aktuell aus-
stehenden GLRGI im Rahmen einer zusatzlich
beschlossenen freiwilligen Rickzahlungsmog-
lichkeit zurlckzuzahlen und zeitgleich am ersten
GLRGII teilzunehmen. Der Zinssatz ist Uber die
gesamte Laufzeit des jeweiligen Geschafts
fixiert und entspricht dem Hauptrefinanzie-
rungssatz zum Zeitpunkt der Zuteilung des Ge-
schafts.

Der Zins der GLRGII wird ruckwirkend fir die
Gesamtlaufzeit des jeweiligen Geschafts redu-
ziert, wenn die Netto-Kreditvergabe einer Bank
Uber eine bankindividuelle Referenzgrofe
hinausgeht. Wie bei den GLRGI! wird die
ReferenzgrofRe dabei unterschiedlich festge-
setzt, je nachdem ob eine Bank in den 12
Monaten vor dem 31. Januar 2016 eine positive
oder negative Netto-Kreditvergabe aufwies. Die
maximale Reduktion entspricht der Differenz
zwischen dem Hauptrefinanzierungs- und dem
Einlagesatz zum Zeitpunkt der Zuteilung und
wird erreicht, wenn die Netto-Kreditvergabe
im Zeitraum vom 1. Februar 2016 bis zum
31. Januar 2018 relativ zur Referenzgrofle um
2,5% erhéht wurde. Bei Erh6hungen zwischen
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0% und 2,5% erfolgt eine linear gestaffelte
Reduktion des Zinses. Im Rahmen der GLRG I ist
darUber hinaus keine erzwungene Ruckzahlung
vorgesehen. Banken haben jedoch quartals-
weise eine freiwillige Ruckzahlungsoption zwei
Jahre nach Abwicklung des jeweiligen Ge-
schafts.

Vor dem Hintergrund der derzeitigen gedampf-
ten Aussichten fur die Inflationsentwicklung
und der Verpflichtung des Eurosystems zur
Erfillung seines Mandats der Preisstabilitat in
der mittleren Frist ist eine insgesamt expansive
Ausrichtung der Geldpolitik gerechtfertigt. Die
volkswirtschaftlichen Wirkungen der Geldpolitik
sind in ihrer Gesamtschau zu betrachten und
sollten nicht auf Einzelaspekte wie die Auswir-
kungen auf die Ertrage von Sparguthaben redu-
ziert werden. Daher ist auch kinftig eine an-
gemessene Diskussion erforderlich, in deren
Rahmen sowohl der potenzielle Nutzen der
geldpolitischen Mafnahmen im Hinblick auf
ihren Beitrag zu einer mittelfristigen Ruckkehr
der Inflationsrate auf unter, aber nahe 2% als
auch die mit den Mafsnahmen einhergehenden
potenziellen Risiken in Bezug auf das Mandat
der Notenbank bertcksichtigt werden.

Am 6. Mai 2016 hielt das Eurosystem im Rah-
men des PSPP Aktiva in Hohe von 746,3 Mrd €.
Die durchschnittliche Restlaufzeit des PSPP-Port-
folios betrdgt dabei am aktuellen Rand acht
Jahre. Die bis dato angekauften Bestande im
Rahmen der Programme fur den Ankauf von
gedeckten Schuldverschreibungen (Covered
Bond Purchase Programme 3: CBPP3) und Asset
Backed Securities (ABSPP) beliefen sich auf 174
Mrd € und 18,9 Mrd €. Insgesamt entspricht
das Volumen der angekauften Wertpapiere im
APP damit dem angekundigten monatlichen
Umfang von durchschnittlich 60 Mrd € bezie-
hungsweise (seit April 2016) 80 Mrd €.

Am 24. Marz 2016 wurde das siebte der insge-
samt acht GLRGI zugeteilt. Dabei wurde von 19
Instituten ein Gesamtvolumen von 7,3 Mrd €
aufgenommen. Das vergleichsweise geringe
Bietungsvolumen dirfte unter anderem darauf
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Geldmarktsctze
vollziehen Zins-
senkung nach

zurlickzuflhren sein, dass viele Geschaftspart-
ner auf die mit attraktiveren Konditionen aus-
gestatteten GLRGII warten. Auch die sehr hohe
und weiter steigende Uberschussliquiditat
sowie die niedrigen Finanzierungskosten am
Markt konnten einen Beitrag zur geringen Zu-
teilung geleistet haben. Die Nachfrage der Ins-
titute in den regularen Refinanzierungsgeschaf-
ten war im Betrachtungszeitraum ebenfalls
leicht rdcklaufig. Seit Anfang Februar war ein
Rickgang von circa 21 Mrd € auf 512 Mrd € bis
Mitte April zu verzeichnen.

Getrieben durch die Ankaufe im Rahmen des
APP stieg die Uberschussliquiditat trotz der
rlcklaufigen Nachfrage bei den geldpolitischen
Operationen im Betrachtungszeitraum um rund
164 Mrd € an und folgte damit ihrem Trend seit
Beginn des APP. Am aktuellen Rand steht die
Uberschussliquiditat bei rund 834 Mrd €. Auf-
grund der Ausweitung der monatlichen Kaufe
im Rahmen des APP ist im weiteren Jahresver-
lauf mit einem fortgesetzten und beschleunig-
ten Anstieg zu rechnen.

Nach der neuerlichen Absenkung des Einlage-
satzes um 10 Basispunkte fiel bei den kurzfris-
tigen Geldmarktsatzen der EONIA-Satz im Be-
richtszeitraum zwischenzeitlich auf einen neuen
Tiefstand von —0,349%. Der besicherte Uber-
nachtsatz (STOXX GC Pooling) notiert am
aktuellen Rand in einer engen Spanne zwischen
- 0,38% und - 0,40%, wobei er unter anderem
aufgrund von Monatsendeffekten Ende April
erstmals deutlich unter den Einlagesatz fiel. Die
Senkung des Einlagesatzes wurde somit am
kurzfristigen Geldmarkt nahezu vollstandig
nachvollzogen. Auch der Abwartstrend des
unbesicherten Dreimonats-EURIBOR hielt weiter
an, sodass er am aktuellen Rand ein neues All-
zeittief von — 0,256 % erreichte. Der Abstand zu
den Ubernachtzinsen, welcher aufgrund der
erwarteten Absenkung des Einlagesatzes zwi-
schenzeitlich wieder im Bereich von einem
Basispunkt lag, vergréRerte sich nach der Ab-
senkung wieder auf rund 10 Basispunkte.

Nach der EZB-Ratssitzung am 10. Marz 2016
war zunachst ein merklicher Anstieg der Geld-
markt-Terminsatze zu beobachten, da teilweise
eingepreiste Markterwartungen einer weiteren
Senkung des Zinssatzes der Einlagefazilitat im
Jahresverlauf im Rahmen der EZB-Pressekon-
ferenz revidiert wurden. Zuletzt war jedoch
erneut ein moderater Ruckgang der langerfris-
tigen EONIA-Swap- und EONIA-Terminsatze zu
verzeichnen, welcher moglicherweise auf wie-
der zunehmende Erwartungen einer weiteren
Einlagesatzsenkung gegen Ende des Jahres
2016 oder im ersten Quartal 2017 hindeutet.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Das breite Geldmengenaggregat M3 wuchs im
Winterquartal 2016 erneut kraftig. Ausschlag-
gebend fur die robuste Dynamik war der fort-
gesetzte Aufbau von Sichteinlagen durch den
geldhaltenden Sektor bei weiter gesunkenen
Zinsen. Vonseiten der Gegenposten wird das
M3-Wachstum zunehmend auch durch die
Buchkredite an den Privatsektor getragen. Vor
dem Hintergrund der fortgesetzten wirtschaft-
lichen Erholung sowie der auferordentlich nied-
rigen Zinsen nahmen insbesondere die Buch-
kredite an die nichtfinanziellen Unternehmen
auffallend deutlich zu. Spurbaren Einfluss auf
die Geldmengenentwicklung ubten daneben
— wie bereits in den vorangegangenen Quarta-
len — die Anleihekaufe des Eurosystems aus. So
stUtzten die Wertpapierkredite des MFI-Sektors
an offentliche Haushalte das Geldmengen-
wachstum fur sich genommen erneut kraftig.
Allerdings wurde ein Teil dieses positiven Effekts
dadurch kompensiert, dass Mittel aus dem
Euro-Raum abflossen, weil auslandische Inves-
toren sich per saldo von Staatsanleihen aus dem
Euro-Raum trennten.

Der Zuwachs der Geldmenge M3 im Winter-
quartal betraf weiterhin in erster Linie die tag-
lich falligen Einlagen, die von den vergleichs-
weise geringen und weiter rlckldufigen Zins-
abstanden zu den Ubrigen Einlagenarten profi-
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Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors der EWU "

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2016, 1.Vj. 2015, 4.V].

Kredite an private Nicht-MFls

im Euro-Wahrungsgebiet 67,5 7,7
Buchkredite 83,4 23,5
Buchkredite, bereinigt 1) 74,7 18,1
Wertpapierkredite -159 -15,8

Kredite an offentliche Haushalte

im Euro-Wahrungsgebiet 124,3 73,5
Buchkredite 2,6 -16,4
Wertpapierkredite 121,7 89,8

Nettoforderungen gegentiber

Ansassigen aulerhalb des

Euro-Wahrungsgebiets -725 - 36,6

andere Gegenposten von M3 31,4 13,5

Passiva

Einlagen von Zentralstaaten

Geldmenge M3

davon Komponenten:
Bargeld und taglich fallige
Einlagen (M1)
Ubrige kiirzerfristige Bankeinlagen
(M2—M1)
Marktfahige Finanzinstrumente
(M3-M2)

Geldkapital

davon:
Kapital und Riicklagen
Sonstige langerfristige
Verbindlichkeiten

2016, 1.Vi.

40,3

174,2

172,3
-13,7
15,6
-63,8
-11,6

-52,1

Deutsche Bundesbank

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

Kreditverbriefungen.
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tierten und insbesondere von privaten
Haushalten und nichtfinanziellen Unternehmen
aufgebaut wurden. Daneben baute der nicht-
finanzielle Privatsektor seine Bestande an kurz-
fristigen Termin- und Spareinlagen zum ersten
Mal seit mehreren Quartalen wieder leicht auf.
Allerdings wurde dieser Aufbau durch merkliche
Abflisse bei den finanziellen Unternehmen
Uberkompensiert. Insgesamt gesehen setzte die
Jahreswachstumsrate von M3 ihre schon im
Jahr 2015 zu beobachtende Seitwartsbewe-
gung fort und blieb mit 5,0% auf robustem

Niveau.

Das Geldmengenwachstum wurde im Berichts-
quartal wesentlich durch die Nettozunahme der
Buchkredite an den Privatsektor im Euro-Raum
gestUtzt. Ursachlich hierfur waren vor allem die
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen,
die in den Wintermonaten einen ungewdhnlich
deutlichen und sich Uber alle Laufzeitbereiche
erstreckenden Anstieg erfuhren (vgl. Schaubild
auf S. 33). Dabei ist allerdings zu beachten, dass
das Kreditwachstum im Berichtsquartal durch
statistische Sondereffekte in den Niederlanden
begunstigt wurde. Anders als in den Vorquarta-
len fiel der dort auftretende und im Zusammen-
hang mit fiktiven Cash-Pooling-Aktivitaten ste-
hende statistisch bedingte Sondereffekt in den
Wintermonaten spurbar positiv aus.? Wahrend
die Kreditdynamik im Euro-Raum insgesamt in

den letzten Quartalen unterzeichnet wurde,
durfte sie im Berichtsquartal somit Uberzeichnet

sein.

Zu dem Anstieg der Kreditvergabe passen die
Ergebnisse der im ersten Quartal durchgefiihr-
ten Umfrage zum Kreditgeschaft (Bank Lending
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2015, 4.Vj.
-11,9
125,1
135,4
- 75
- 28
— 55,2
38,4
-93,7

Kreditnachfrage

nichtfinanzieller

Unternehmen

weiter erholt

Survey: BLS): Nach Einschatzung der teilneh-
menden Bankmanager aus dem Euro-Raum

nahm die Nachfrage nichtfinanzieller Unterneh-
men nach Bankkrediten im ersten Quartal 2016
splrbar zu, wobei der Anstieg etwas gedampf-
ter ausfiel als im Vorquartal. Laut Bankangaben
stUtzten vor allem der Finanzierungsbedarf fur
Lagerhaltung und Betriebsmittel sowie das
niedrige allgemeine Zinsniveau die Kreditnach-
frage. Zudem gaben die befragten Banken an,
ihre Standards fir Unternehmenskredite per

saldo leicht gelockert zu haben.

Die Buchkreditvergabe an nichtfinanzielle Unter-
nehmen gewann insbesondere in den beiden
Mitgliedstaaten,
Deutschland, nochmals deutlich an Schwung.

grolden

Frankreich

Erkennbare
Idnderspezifische
Unterschiede

in der Kredit-
dynamik

und

Der fortgesetzte konjunkturelle Aufschwung
durfte hier ein wesentlicher treibender Faktor
gewesen sein. In Italien blieb die Uber die letz-

2 Wegen Details zu den Cash-Pooling-Aktivitaten vgl.: Deut-
sche Bundesbank, Geldpolitik und Bankgeschaft, Monats-
bericht, Februar 2016, FulRnote 1, S. 30.
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Komponenten und Gegenposten der
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saisonbereinigt, Quartalsendstande
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Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 4 Be-
reinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen. 5 Nichtmoneta-
re finanzielle Kapitalgesellschaften. 6 Nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften.
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ten Quartale sichtbare Aufwartsbewegung der
Kredite auf sehr niedrigem Niveau intakt, wah-
rend sie in Spanien im Berichtsquartal per saldo
stockte. Auch fUr den Euro-Raum als Ganzen
gilt, dass die landerspezifischen Differenzen ins-
gesamt nicht mehr weiter abgenommen haben;
die Streuung der nationalen Wachstumsbei-
trage zur Buchkreditentwicklung an nichtfinan-
zielle Unternehmen ist zuletzt sogar wieder
leicht gestiegen. In langerfristiger Betrachtung
ist das Wachstum der Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen mit einer Jahreswachs-
tumsrate von gut 1% weiterhin als gedampft zu
bezeichnen.

Die Nettozufllsse zu den Buchkrediten an pri-
vate Haushalte im Euro-Raum bewegen sich seit
etwa einem Jahr auf moderatem Niveau seit-
warts. lhre Jahreswachstumsrate nahm aller-
dings aufgrund von Basiseffekten noch einmal
auf 1,6% am Ende des Berichtsquartals zu.
Wachstumstrager waren abermals die Woh-
nungsbaukredite. Hinter ihrem Zuwachs ver-
birgt sich eine heterogene Entwicklung nach
Landern: Wahrend die Kredite insbesondere in
Deutschland, Frankreich und den Niederlanden
weiter deutlich zulegten, setzte sich der Abbau
in vielen Landern der Peripherie fort. Dahinter
stand nicht zuletzt der in einigen dieser Lander
weiterhin bestehende Entschuldungsbedarf der
privaten Haushalte. Fir den Euro-Raum als Gan-
zen berichteten die im BLS befragten Banken,
dass die Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten
an private Haushalte zum wiederholten Mal
deutlich angestiegen sei. Die befragten Bank-
manager fuhrten dies in erster Linie auf das
niedrige allgemeine Zinsniveau und in geringe-
rem Maf3e auch auf die Aussichten auf dem
Wohnimmobilienmarkt und die voraussichtliche
Preisentwicklung fir Wohneigentum zurlck.
Die Kreditvergabestandards wurden nach Anga-
ben der Bankmanager geringfugig gestrafft.

Auch die Konsumentenkredite leisteten aber-
mals einen merklichen Beitrag zum Wachstum
der Buchkredite. Im Vergleich zu den Woh-
nungsbaukrediten verteilten sich die in den letz-
ten Quartalen zu beobachtenden Zuwachse bei

Buchkredite an
private Haus-
halte mit mode-
raten Zuflussen,
getrieben durch
Wohnungsbau-
kredite

Konsumenten-
kredite mit
stabilem
Wachstum



Wertpapierkdufe
des Eurosystems
stlitzten per se
Geldmengen-
wachstum, ...

... zogen aber
auch Kapital-
exporte im
Wertpapierver-
kehr nach sich

der Vergabe von Konsumentenkrediten deutlich
breiter Uber die Mitgliedslander. Sie durften die
anhaltende Belebung des privaten Konsums im
Euro-Raum widerspiegeln. Hierzu passt, dass
laut BLS der Mittelbedarf im Konsumentenkre-
ditgeschaft spurbar gestiegen ist. Als Grinde
hierfir vermuteten die befragten Banken wei-
terhin vor allem die hohe Anschaffungsneigung
der Konsumenten, aber auch das weiterhin
robuste Verbrauchervertrauen und das niedrige
allgemeine Zinsniveau. Die Kreditstandards wur-
den marginal gelockert.

Neben den Buchkrediten an den Privatsektor
wurde das Geldmengenwachstum im Berichts-
quartal vor allem durch die kraftige Ausweitung
der Wertpapierkredite an 6ffentliche Haushalte
gestltzt, die durch Kaufe des Eurosystems im
Rahmen des APP getrieben wurden und wie be-
reits in den beiden Vorquartalen fir sich ge-
nommen den grofsten Gegenposten zur Geld-
menge M3 darstellten (vgl. Tabelle auf S. 31).
Da Kaufe des Eurosystems aus dem Wertpapier-
bestand der Geschaftsbanken des Euro-Raums
die konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors unbe-
rahrt lassen, deutet der beobachtete Anstieg
dieses Gegenpostens darauf hin, dass ein Gut-
teil der geldpolitisch bedingten Wertpapier-
kaufe weiterhin von Haltern aufSerhalb des
inlandischen Bankensektors stammte.

Per saldo ist der Einfluss des Ankaufprogramms
des Eurosystems auf die Geldmenge jedoch
nicht so grol3, wie es der Anstieg der Wert-
papierkredite an o6ffentliche Haushalte sugge-
riert. Denn das Ankaufprogramm fuhrte gleich-
zeitig zu Mittelabflissen aus dem Euro-Raum
ins Ausland, die ihrerseits die Netto-Auslands-
position des MFI-Sektors verringerten und da-
mit die Entwicklung der Geldmenge M3 dampf-
ten (vgl. Schaubild auf S. 32). So trennten sich
gebietsfremde Investoren im Berichtsquartal
erneut in grofserem Umfang von Staatsanleihen
aus dem Euro-Raum sowie auch in geringerem
Male von Anleihen des privaten Nichtbanken-
sektors. Daruber hinaus fihrte die anhaltende
Nachfrage inlandischer Nichtbanken nach aus-
landischen Schuldverschreibungen zu Mittel-

Deutsche Bundesbank

Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euro-Raum”
Mrd €, Verdnderung gegenuber Vorquartal,

saisonbereinigt sowie bereinigt um Kreditverkdufe und
-verbriefungen
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Nichtfinanzielle Kapi-
talgesellschaften. Mit der Umsetzung des ESVG 2010 in der
monatlichen Bilanzstatistik der Banken werden Holdinggesell-
schaften nichtfinanzieller Unternehmensgruppen seit Dezem-
ber 2014 nicht mehr dem Sektor der nichtfinanziellen Kapital-
gesellschaften, sondern dem Sektor der finanziellen Kapitalge-

sellschaften zugerechnet.
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
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abfllssen aus dem Wertpapierverkehr. Hierbei
durfte auch die Substitution von inlandischen
Wertpapieren zugunsten auslandischer Wert-
papiere eine Rolle gespielt haben, zum Beispiel
auch als Folge von Verkaufen im Zuge des APP
(vgl. fur Deutschland auch die Erlduterungen
auf S. 36f1f).
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Das seit Ende 2011 ruicklaufige Geldkapital war
auch im Berichtsquartal wieder ein wesentlicher
stitzender Gegenposten der Geldmenge M3.
Es wurde in den Wintermonaten erneut vom
anhaltend kraftigen Ruckgang der langfristigen
Bankschuldverschreibungen in den Handen des
geldhaltenden Sektors gepragt. Dieser Abbau
durfte wesentlich durch die derzeit vom Euro-
system glnstig zur Verflgung gestellte Liqui-
ditat in Form gezielter langerfristiger Refinanzie-
rungsgeschafte begunstigt worden sein, die
eine marktbasierte Finanzierung fur die Ge-
schaftsbanken vergleichsweise unattraktiv
macht.

Die Bilanzsumme der Geschaftsbanken im Euro-
Raum — gemessen an der Veranderung gegen-
Uber dem Vorjahr — nahm im ersten Vierteljahr
2016 erneut erkennbar ab (vgl. oben stehendes
Schaubild). Klammert man die merklichen Ab-
flisse bei den Finanzderivaten aus, die beide
Bilanzseiten gleichermaf3en berlhrten, wurde
die Entwicklung auf der Aktivseite zum einen
vom Abbau der Forderungen gegentber dem
Ausland gepragt, die insbesondere Kredit-
institute aus Deutschland und Frankreich aus-
wiesen. Zum anderen setzte sich der anhaltende
Rickgang der Interbankenforderungen im Wah-
rungsgebiet fort. Er durfte auf die komfortable
Liquiditatsposition der Kreditinstitute zurtck-
zuflhren sein, die sich unter anderem in den

abermals erkennbar gestiegenen Forderungen
an das Eurosystem zeigte. Auch das APP schlug
sich auf der Aktivseite der Bankbilanzen nieder:
Vor allem Banken aus Italien und Spanien redu-
zierten ihre Bestande heimischer Staatsanleihen.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken
mit inlandischen Kunden

Die Einlagen bei Banken in Deutschland erfuh-
ren im ersten Quartal 2016 eine deutliche Aus-
weitung, die wie schon im Vorquartal allein von
Zuwachsen bei kurzfristigen Bankeinlagen ge-
tragen wurde. Dabei war der kraftige Anstieg
der Sichteinlagen fir die Gesamtposition be-
stimmend. Zwar verzeichneten auch die kurz-
fristigen Termin- und Spareinlagen leichte Zu-
flusse, ihre Zunahme fiel jedoch fur die Gesamt-
position kaum ins Gewicht. Ahnlich moderat
war der Rlckgang ihrer langfristigen Pendants.
Zum einen zogen sich die Anleger weiterhin
langsam aber stetig aus langfristigen Sparein-
lagen zurtick, zum anderen verzeichneten auch
langfristige Termineinlagen im Berichtsquartal
einen leichten Abbau. Somit blieb das Einlagen-
geschaft weiterhin vom Sichteinlagenaufbau
dominiert, woflr neben der Liquiditatsprafe-
renz im aktuellen Niedrigzinsumfeld auch die zu
Jahresbeginn vorherrschende erhohte Unsicher-

Auch zu Beginn
des Jahres domi-
niert der Sicht-
einlagenaufbau
die Einlagen bei
Banken in
Deutschland ...
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heit an den Kapitalmarkten verantwortlich ge-
wesen sein durfte.

In sektoraler Betrachtung leisteten abermals die
privaten Haushalte den grofsten Beitrag zum
anhaltenden Aufbau der Sichteinlagen, wobei
sich hier eine merkliche Abschwachung der
Dynamik abzeichnete. Dabei deutet die Ent-
wicklung der anderen Komponenten des Geld-
vermogens der privaten Haushalte darauf hin,
dass die Suche nach Rendite im vergangenen
Jahr erstmals auch fur diesen Sektor eine ge-
wisse Rolle gespielt hat (siehe Erlauterungen auf
S. 36ff). Daflur bauten die nichtfinanziellen
Unternehmen ihre Sichtguthaben im Berichts-
quartal deutlicher aus als zuvor, sodass sich per
saldo vorerst keine generelle Verlangsamung
des kurzfristigen Einlagenaufbaus abzeichnete.
Die nichtfinanziellen Unternehmen stockten da-
riber hinaus — wie schon im Vorquartal — ihre
kurzfristigen Termineinlagen spulrbar auf, was
vermutlich neben der erhdhten Unsicherheit an
den Kapitalmarkten auch mit ihrer Kapitalstarke
zusammenhing. Die Banken reagierten auf die
neuerlichen Zuflusse bei den kurzfristigen Ein-
lagen zum Teil mit einer Absenkung der Zins-
satze, teilweise sogar in den negativen Bereich.
Zwar wiesen Ende Marz die aggregierten Effek-
tivzinsen flr Einlagen der privaten Haushalte
Uber alle Laufzeiten weiterhin positive Werte
auf. Der aggregierte Effektivzins fur Einlagen
nichtfinanzieller Unternehmen mit einer Lauf-
zeit von bis zu einem Jahr war jedoch erstmals
leicht negativ.? Gemald Angaben der melden-
den Banken waren hiervon Uberwiegend grofs-
volumige kurzfristige Unternehmenseinlagen
betroffen.

Im Gegensatz zum nichtfinanziellen Privatsektor
bauten die finanziellen Unternehmen ihre Bank-
einlagen in den Wintermonaten per saldo wei-
ter ab. Wie der Blick auf das nicht in Einlagen
gehaltene Geldvermogen dieses Sektors zeigt,
war die Risikobereitschaft dieses Sektors in den
letzten Jahren grof3er, als dies bei den privaten
Haushalten und nichtfinanziellen Unternehmen
der Fall war (siehe Erlduterungen auf S. 36ff.).
Vor diesem Hintergrund ist zu vermuten, dass

Deutsche Bundesbank
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men. 1 GeméaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren
volumengewichtete Zinssdtze. Bestandszinsen fur Sicht- und
Spareinlagen kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen
auch als Neugeschafte interpretiert werden. 2 Gemafs harmo-
nisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren und Laufzeiten volu-
mengewichtete Zinssatze. Neugeschéftsvolumina (alle abge-
schlossenen Geschafte im Laufe eines Monats) in Abgrenzung
zum Gesamtbestand (Einlagenvertrage der Bilanz am Monats-
ultimo) werden explizit nur fur Termineinlagen erhoben.
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die Einlagenentwicklung im Berichtsquartal wei-
terhin durch die Suche nach renditetrachtigeren
Anlageformen gedampft wurde.

Das Kreditgeschaft der Banken mit dem hei-
mischen Nichtbankensektor zog Anfang 2016
moderat an. Zwar reduzierten Banken ihre Be-
stande an Wertpapieren staatlicher und privater
Emittenten weiterhin, doch weiteten sie im Ge-

3 Der mit der Ex-post-HVPI-Jahresinflationsrate berechnete
Realzins fur Unternehmenseinlagen mit vereinbarter Lauf-
zeit bis einem Jahr ist ebenfalls leicht negativ. Dies stellt
jedoch keine neue Entwicklung dar: In der Vergangenheit
lag die reale Verzinsung dieser Einlagen schon haufiger im
negativen Bereich.
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Anzeichen fir Portfolioumschichtungen
in renditestarkere Anlageformen in Deutschland

Angesichts der gedampften Inflationsaus-
sichten hat das Eurosystem in den letzten
Jahren zahlreiche geldpolitische Mafsnah-
men ergriffen. Sie haben dazu beigetragen,
dass die nominalen Zinssatze fur Bankein-
lagen und Schuldverschreibungen in
Deutschland auf teils historisch niedrige
Niveaus gesunken sind. Zudem haben sich
die Abstande zwischen den Zinssatzen fur
verschiedene Laufzeiten zunehmend verrin-
gert. Der fallende Trend gilt jedoch nicht fir
die Renditen aller Anlageformen; so stieg
etwa der deutsche Aktienindex im Jahr 2015
auf Rekordwerte.

Ein solches Umfeld setzt flr sich genommen
Anreize, bei der Vermogensanlage bereitwil-
liger Risiken einzugehen. Wie im Monats-
bericht Mai 2015 gezeigt wurde," war ein
solches Verhalten im Zeitraum 2009 bis
2014 in Deutschland per saldo jedoch nur

Anteil der Einlagen am gesamten
sektoralen Geldvermdégen in Deutschland

Um Transaktionen fortgeschriebene Bestande
des Basisjahres 20007, in %

Geldhaltende Sektoren insgesamt
darunter:

26 Private Haushalte
und nichtfinanzielle

Unternehmen \ﬁ/_,
24 _M

22

20

18

16

14
Sonstige Finanzinstitute?
sowie Versicherungen

12 und Pensionseinrichtungen

2009 2010 2011 2012 2013

2014

2015

1 Statistisch bedingte Veranderungen (z.B. statistische Briiche)
und Umbewertungen somit ausgeschaltet. 2 Einschl. Invest-
mentfonds.
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fur den Sektor der finanziellen Unterneh-
men, also der Versicherungen und Pensions-
einrichtungen sowie der sonstigen Finanz-
institute (SFI)?, zu beobachten.® Dagegen
blieben Portfolioumschichtungen zugunsten
renditestarkerer Anlageformen beim nicht-
finanziellen Privatsektor — also den privaten
Haushalten und nichtfinanziellen Unterneh-
men — weitgehend aus; deren Anlageverhal-
ten wurde vielmehr von einer anhaltend
hohen Risikoaversion und Liquiditatsprafe-
renz dominiert. Im Folgenden wird unter-
sucht, inwieweit sich diese Entwicklungen
im Jahr 2015 fortgesetzt haben.

Wie das unten stehende Schaubild zeigt, hat
sich der Anteil der Bankeinlagen am Geld-
vermoégen des nichtfinanziellen Sektors im
Jahr 2015 nur noch geringfugig erhoht,
wahrend die finanziellen Unternehmen den
Anteil von Bankeinlagen an ihrem Geldver-
maogen erneut deutlich verringerten.

Innerhalb des Sektors der finanziellen Unter-
nehmen weist die Entwicklung der Bankein-
lagen flr das Jahr 2015 vor allem bei Ver-
sicherungen und Pensionseinrichtungen auf
ein starkeres Renditebewusstsein hin (siehe
Schaubild auf S. 37). Diese Unternehmen
setzten auf der einen Seite insbesondere
den bereits zuvor deutlichen Abbau langer-
fristiger Einlagen in beschleunigtem Tempo
fort und bauten auf der anderen Seite in
weitaus grofserem Mafs ihren Bestand an
inlandischen Investmentfondsanteilen aus
(siehe Schaubild auf S. 38). Gleichzeitig
erwarben sie weiterhin Schuldverschreibun-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu Portfolioumschich-
tungen in renditestarkere Anlageformen in Deutsch-
land, Monatsbericht, Mai 2015, S. 40—42.

2 Einschl. Investmentfonds, jedoch ohne Monetare
Finanzinstitute und damit auch ohne Geldmarktfonds.
3 Finanzielle Unternehmen hier ohne Monetdre Finanz-
institute, da sich die Analyse auf die geldhaltenden Sek-
toren bezieht. Zudem wird in der folgenden sektoralen
Analyse der Sektor Staat ausgeklammert, da dessen
Geldvermogensbildung vergleichsweise gering und
volatil ist.



gen, wobei sich ihre Kaufe starker als noch
im Jahr 2014 auf auslandische Papiere kon-
zentrierten, die insbesondere von MFI und
Staaten im Euro-Raum emittiert wurden.
Dieses Verhalten bestatigt den Eindruck
einer gewissen Renditesuche aufseiten der
Versicherungen.

Die SFI erhdhten im Gegensatz zum Vorjahr
ihren Einlagenbestand. Dieser Anstieg war
grofStenteils auf umfangreiche Verbriefungs-
transaktionen im Bankensektor im dritten
Quartal 2015 zurtckzufuhren, die aus bu-
chungstechnischen Grinden mit einem
kraftigen Anstieg der langfristigen Termin-
einlagen der zum Sektor der SFI zahlenden
Verbriefungszweckgesellschaften einhergin-
gen.? Hinzu kam, dass die Investmentfonds
ihre Sichteinlagen im ersten Halbjahr 2015
merklich aufstockten; diese Entwicklung
hielt in den folgenden Quartalen jedoch
nicht an. Die SFI weiteten im Jahr 2015 ihre
Kaufe von Anteilsrechten aus, darunter
ebenfalls verstarkt Investmentfondsanteile
aus dem Ausland. Dagegen fiel ihr Engage-
ment in Schuldverschreibungen spulrbar
schwacher aus als in den Jahren zuvor; es
betraf fast ausschlielSlich auslandische Emit-
tenten. Die Buchkreditvergabe an nicht-
finanzielle Unternehmen in Deutschland
spielte — anders als noch im Jahr 2014 — per
saldo keine Rolle mehr. Insgesamt lassen
sich bei den finanziellen Unternehmen in
Deutschland somit wie schon im Zeitraum
2009 bis 2014 Umschichtungen aus Bank-
einlagen in tendenziell riskantere Anteils-
rechte erkennen, wobei wohl nicht zuletzt
aus Renditegriinden teils verstarkt Engage-
ments im Ausland gewahlt wurden.

Dagegen war die Liquiditatspraferenz des
nichtfinanziellen Privatsektors in Deutsch-
land im Jahr 2015 unverandert hoch; das
Einlagenwachstum nahm in diesem Jahr ge-

4 Verbrieft eine Bank Buchkredite, ohne dass diese die
Bankbilanz verlassen, erfolgt die Gegenbuchung zum
Gegenwert der verbrieften Kredite, den die Bank von
der Verbriefungszweckgesellschaft erhalt, typischer-
weise als langfristige Verbindlichkeit der Bank gegen-
Uber der Verbriefungszweckgesellschaft.
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Einlagen deutscher Banken”
nach ausgewahlten Sektoren

Mrd £, saisonbereinigte Veranderung gegentiber Vorjahr”

Sichteinlagen

Einlagen mit vereinbarter Laufzeit

bis zu 2 Jahren

Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten

Einlagen mit langerer Laufzeit

Versicherungen und Pensionseinrichtungen

Einlagen gesamt

+20

+60

Sonstige Finanzinstitute?

+40

-20

—-40

MaRstab verkleinert

+300
Nichtfinanzieller Privatsektor?

+250
+200

+150

'I
+100

-100

—-150

—-200

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

* Einschl. Geldmarktfonds. 1 Statistisch bedingte Veranderun-
gen und Umbewertungen ausgeschaltet. 2 EinschlieRlich In-
vestmentfonds, jedoch ohne Monetare Finanzinstitute und da-
mit auch ohne Geldmarktfonds. 3 Private Haushalte sowie
nichtmonetare finanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Ka-
pitalgesellschaften.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2016
37



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2016
38

Geldvermégensbildung und ihre
Komponenten

in Mrd €, Vierquartalstransaktionen”

Sonstige Finanzinstitute? sowie
Versicherungen und
Pensionseinrichtungen

Sonstiges (einschl. Buchkredite)
B schuldverschreibungen
Anspriiche gegentiber Versicherungen

Anteilsrechte
Einlagen
+400  Geldvermégensbildung
+300

+200

+100

—-100

Private Haushalte

+400
Sonstiges
Anspriiche gegentiber Versicherungen
Wertpapiere +300
Einlagen
Geldvermégensbildung
+200
| | | | | | | .
I I I —mmgu--- 0
-100

Nichtfinanzielle Unternehmen

+400 Sonstiges
B Buchkredite
Anspriiche gegentiber Versicherungen
+300 Wertpapiere
Einlagen

Geldvermégensbildung

+200

+100

—-100

—200
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 Statistisch bedingte Verdnderungen (z.B. statistische Briiche)
und Umbewertungen ausgeschaltet. 2 Einschl. Investment-
fonds.
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genuber dem Vorjahr nochmals leicht zu.
Die Geldhaltung wurde vom ungewohnlich
kraftigen Aufbau von Sichteinlagen do-
miniert (siehe Schaubild auf S. 37). Spiegel-
bildlich hierzu wurden sowohl von privaten
Haushalten als auch von nichtfinanziellen
Unternehmen kurzfristige Termineinlagen
per saldo abgebaut, und der Abbau langer-
fristiger Einlagen durch private Haushalte
beschleunigte sich sogar wieder. Ein wesent-
licher Erklarungsfaktor fur die Prominenz der
Sichteinlagenhaltung durfte der weiter ge-
sunkene Zinsabstand sein, sowohl zu ande-
ren Einlageformen als auch zu tendenziell
risikoarmen Wertpapieren. Bei den nicht-
finanziellen Unternehmen kommt als Motiv
hinzu, dass die Vorhaltung liquider Mittel,
die ihnen aufgrund ihrer aktuell hohen
Ertragskraft zugeflossen sind, ihnen ermog-
licht, geplante Sachinvestitionen aus eige-
nen Mitteln zu finanzieren.

Mit Blick auf die Ubrigen Anlageformen fiel
die Geldvermogensbildung der nichtfinanziel-
len Unternehmen im Jahr 2015 sehr verhalten
aus und liefs keine auffalligen Muster erken-
nen. Bei den privaten Haushalten deutet die
Entwicklung der anderen Komponenten des
Geldvermogens stdrker als bei den nicht-
finanziellen Unternehmen darauf hin, dass
die Suche nach Rendite im Jahr 2015 eine ge-
wisse Rolle gespielt hat. Zwar verzeichneten
(Lebens-)Versicherungen weiterhin bedeu-
tende MittelzuflUsse, was fur sich genommen
auf eine anhaltende Risikoaversion der pri-
vaten Haushalte hindeutet; zudem reduzier-
ten die privaten Haushalte weiterhin ihre Be-
stande an Schuldverschreibungen, darunter
vor allem von Banken begebene Papiere
(siehe nebenstehendes Schaubild). Dies
durfte aber auch im Zusammenhang mit der
in Deutschland und dem Euro-Raum weiter
rucklaufigen Nettoemission von Bankschuld-
verschreibungen stehen, die der Neuanlage
in derartigen Papieren Grenzen setzt.® Deut-
lich zugenommen hat jedoch das Engage-
ment in Investmentfondsanteilen, deren Ren-

5 Vgl. hierzu auch die Erlauterungen zum Geldkapital
auf S. 34.



... Insbesondere
durch Zuflisse
bei Buchkredit-
vergabe an den
nichtfinanziellen
Privatsektor

dite im Mittel typischerweise hoher ausfallt
als die von Bankeinlagen, aber gleichzeitig
weniger volatil ist als die von Aktien.® Hierin
zeigt sich eine auf makrodkonomischer
Ebene erstmals seit Beginn der Finanzkrise
sichtbare aktive Renditesuche und damit eine
Akzeptanz gewisser Risiken in der Geldanlage
seitens der privaten Haushalte.

Auch wenn die Entwicklung der Einlagen
somit ein gegensatzliches Anlageverhalten
des finanziellen und nichtfinanziellen Sek-
tors in Deutschland widerspiegelt, deutet
der Blick auf das nicht in Einlagen gehaltene
Geldvermogen der deutschen Nichtbanken
darauf hin, dass die Suche nach Rendite im
Jahr 2015 in gewissem Umfang zugenom-
men hat. Erwartungsgemals ist dabei die
Risikobereitschaft im durch professionelle
Portfoliomanager gepragten finanziellen
Sektor grofser. Zwar kénnen nennenswerte
Portfolioumschichtungen der geldhaltenden
Sektoren in Deutschland als direkte Folge
des Anfang 2015 erweiterten Wertpapier-

gensatz zum Vorquartal die Buchkreditvergabe
insbesondere an den Privatsektor deutlich aus.
Ausschlaggebend fir den Zuwachs im Kredit-
geschaft mit dem Privatsektor durften nachfra-
geseitige Faktoren, und hier insbesondere die
gunstige Lageeinschatzung der privaten Haus-
halte wie auch der Unternehmen, gewesen sein.

Getragen wurde das Wachstum des Kredit-
geschafts von den Ausleihungen an den nicht-
finanziellen Privatsektor. Sie lagen im Berichts-
quartal noch einmal erkennbar héher als in den
Vorquartalen. Neben einem deutlichen Anstieg
der Buchkredite an private Haushalte — nach
wie vor getragen von den Wohnungsbaukre-
diten — erfuhr im ersten Quartal 2016 auch die
Kreditvergabe an nichtfinanzielle Unternehmen
eine kraftige Ausweitung. Infolgedessen ist die
Wachstumsrate der Buchkredite an nichtfinan-
zielle Unternehmen gegenlber dem Vorjahr, die
Ende 2015 noch 0,5% betrug, recht deutlich
auf 1,4% zum Ende des Berichtsquartals gestie-
gen. Dagegen hat sich die Jahresrate der Aus-

Deutsche Bundesbank

ankaufprogramms des Eurosystems in den
hier betrachteten Daten bislang nicht be-
obachtet werden.” Dennoch passt die nun
bei den meisten Sektoren zu beobachtende
zunehmende Suche nach Rendite zur Ziel-
setzung der expansiven Geldpolitik, den
risikolosen Zins im Euro-Raum Uber das ge-
samte Falligkeitenspektrum entlang der
Zinsstrukturkurve zu senken und somit An-
reize fur Portfolioumschichtungen in risiko-
reichere Anlageformen zu setzen.

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Das Spar- und Anlage-
verhalten privater Haushalte in Deutschland vor dem
Hintergrund des Niedrigzinsumfelds, Monatsbericht,
Oktober 2015, S. 26 ff.

7 Bspw. fallen die Staatsanleiheverkaufe der hier be-
trachteten Sektoren seit Marz 2015 nicht hoher aus als
in den Vorjahren; zudem waren ihre Volumina im Ver-
gleich zu anderen Wertpapiertransaktionen eher ge-
ring. Die Vorstellung eher moderater direkter Effekte
des erweiterten Wertpapierankaufprogramms auf die
inlandischen geldhaltenden Sektoren harmoniert mit
dem aus den Daten der monetaren Analyse gewonne-
nen Bild. Danach kaufte das Eurosystem einen Grofteil
der Anleihen bislang letztlich von inlandischen Ge-
schaftsbanken und dem Ausland an.

leihungen an private Haushalte nur noch leicht
von 2,8% Ende 2015 auf 2,9% zum Ende des
Berichtsquartals erhoht und liegt damit weiter-
hin unterhalb ihres langjahrigen Durchschnitts.

Die Belebung der Kreditvergabe an nichtfinan-
zielle Unternehmen erstreckte sich sowohl Uber
Ausleihungen mit kurzen als auch langen Lauf-
zeiten und war den Ergebnissen des BLS zufolge
auf eine verstarkte Nachfrage zurlickzufuhren.
Den Anstieg der Nachfrage flhrten die befrag-
ten Banken auf eine Reihe unterschiedlicher
Faktoren zurlck: So stieg einerseits der Mittel-
bedarf der Unternehmen etwa fUr Investitionen
und betriebliche Zwecke sowie fur Umfinanzie-
rungen. Andererseits stutzte auch das niedrige
allgemeine Zinsniveau fur sich genommen die
Nachfrage. Inlandische Unternehmen zahlten
Ende Marz im kurzfristigen Laufzeitbereich Zin-
sen in Hoéhe von 2,7% fur kleinvolumige und
1,4% fur grofsvolumige Kredite, wahrend die
Zinsen fur langfristige Ausleihungen zuletzt bei
1,9% beziehungsweise 1,7% lagen. Unterstut-
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Wohnungsbau-
kredite weiterhin
mit deutlichem
Zuwachs

Entwicklung der Kredite und
Einlagen der Monetaren Finanzinstitute
in Deutschland”

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2015 2016
Position 4.Vj. 1.Vj.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFis 1)
taglich fallig 25,5 37,8
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 8,7 1,9
Uber 2 Jahre =15,1 =25
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten 1,2 2,2
Uber 3 Monate - 41 -36
Kredite
Kredite an inldndische &ffentliche
Haushalte
Buchkredite - 55 2.1
Wertpapierkredite - 20 -4,4
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite2) 12,6 20,8
darunter: an private Haushalte3) 10,6 11,5
an nichtfinanzielle
Unternehmen 4)5) 2,1 8,1
Wertpapierkredite - 1,6 -87

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Quartalsendstdnde, statistisch bedingte
Veranderungen (z.B. statistische Brliche) und Umbewertungen
ausgeschaltet. 1 Unternehmen, Privatpersonen und 6ffentliche
Haushalte ohne den Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkéaufe
und -verbriefungen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck.
4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesell-
schaften. 5 Mit der Umsetzung der ESVG 2010 in der Bank-
bilanzstatistik wurden die Holdinggesellschaften des nichtfinan-
ziellen Unternehmenssektors (wie z.B. Management-Holding-
gesellschaften mit (iberwiegend finanziellem Anteilsbesitz) vom
Sektor , Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften” zum Sektor , Finan-
zielle Kapitalgesellschaften” (Unterposition , Sonstige Finanzins-
titute”) umgruppiert. Ferner wurden die Einrichtungen und
Unternehmen, bei denen es sich um ,Nichtmarktproduzenten”
handelt (wie z.B. Stadtwerke), die bislang als nichtfinanzielle
Unternehmen ausgewiesen wurden, dem Sektor ,6ffentliche
Haushalte” (als untergeordnete Position ,Extrahaushalte”) zu-
gewiesen.
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zend wirkte wahrscheinlich auch die Vergabe-
politik der befragten Banken: So wurden die
Vergabestandards per saldo etwas gelockert
und die Margen verringert.

Bei den Wohnungsbaukrediten an private Haus-
halte zeigten sich die am BLS beteiligten Banken
hingegen restriktiver. Sie meldeten eine per
saldo deutliche Straffung der Vergabestandards,
die sie mit dem Inkrafttreten des Gesetzes zur
Umsetzung der Wohnimmobilienkreditrichtlinie
und zur Anderung handelsrechtlicher Vorschrif-
ten® per 21. Marz 2016 in Verbindung brach-
ten. Die Margen blieben dagegen weitgehend
konstant. Die dennoch erneut deutliche Aus-

weitung der Ausleihungen fir private Wohn-
zwecke fuhrten die im BLS befragten Bank-
manager auf eine beschleunigt ansteigende
Nachfrage privater Haushalte nach Wohnungs-
baukrediten zurlck, die neben dem niedrigen
allgemeinen Zinsniveau auch vom robusten Ver-
brauchervertrauen und vom Bedarf an Um-
finanzierungen getragen wurde. Zudem waren
die Bankmanager der Ansicht, dass die privaten
Haushalte die Aussichten auf dem Wohnungs-
markt und die Entwicklung der Preise fur Wohn-
eigentum weiterhin positiv einschatzten. Laut
MFI-Zinsstatistik lag der Zins fur langfristige
Wohnungsbaukredite am Ende des ersten Quar-
tals bei 1,9% und damit nur leicht Uber seinem
im Mai 2015 erreichten historischen Tiefstand
seit Einfuhrung der harmonisierten MFI-Zins-
statistik im Jahr 2003.

Auch die Konsumentenkredite verzeichneten im
ersten Quartal 2016 erneut einen erkennbaren
Anstieg, der den Ergebnissen des BLS zufolge
ebenfalls auf einen spurbaren Nachfrageanstieg
zurlickzufihren war. Als Griinde wurden auch
hier das niedrige allgemeine Zinsniveau, das
Verbrauchervertrauen sowie die Anschaffungs-
neigung der Konsumenten genannt, wahrend
die Eigenfinanzierung aus Ersparnissen der Kon-
sumenten sowie die Kreditvergabe anderer
Banken flr sich genommen einen dampfenden
Einfluss auf den Mittelbedarf hatten. lhre Kre-
ditstandards beliefSen die am BLS beteiligten
Banken im Bereich der Konsumentenkredite
nahezu unverandert. Gleichzeitig kam es in die-
sem Geschaftsfeld zu einer Ausweitung der
Margen bei Ausleihungen an durchschnittliche
Bonitaten.

Der BLS enthielt im ersten Quartal zusatzliche
Fragen zu den Refinanzierungsbedingungen der

4 Die Vorschriften des Gesetzes betreffen u.a. Verbraucher-
schutzinformationen, prinzipielle Regeln und Anforde-
rungen zur Durchfihrung von Dienstleistungen (bspw.
bezuglich des Geschaftsgebarens und der Kenntnisse
und Fahigkeiten des Personals), eine aufsichtsrechtlich und
zivilrechtlich ausgestaltete Verpflichtung zu einer Kredit-
wurdigkeitsprifung, Regeln zur vorzeitigen Rickzahlung,
Regeln bezuglich Fremdwahrungskrediten sowie Regeln be-
zlglich Koppelungs- und Buindelungsgeschaften.

Auch Konsumen-
tenkredite mit
erkennbaren
Zufliissen
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen Kredite an private Haushalte
p(é Bankzinsen fiir Unternehmenskredite™... Bankzinsen fiir Konsumentenkredite®... °p/°a
"~ ... mit anfanglicher Zinsbindung bis -
ein Jahr ... 9,0
6,5
\I" 8,5
6,0
8,0
5,5
50 .. mit anfanglicher Zinsbindung 7
! von Uber fuinf Jahren 70
4,5 ... mit anfanglicher Zinsbindung '
... bis 1 Mio € von Uber einem Jahr bis funf Jahre 6,5
4,0
6,0
3,5
5,5
3,0
5,0
2,5
4,5
2,0 ... von Uber
1 Mio € 4,0
1,5
3,5
1,0 . "
... mit anfanglicher Zinsbindung von Bankzinsen fur o 3,0
uber finf Jahren ... Wohnungsbaukredite
mit anfanglicher Zinsbindung 2,5
55 X X von Uber zehn Jahren
4 ... bis 1 Mio €
2,0
5,0
1,5
L2 Verénderung der Kreditstandards? fiir ... o
()
4,0 ... Konsumentenkredite
+30
3.5 _-Illlllll e 0
... von lber 1 "1 N -u 3)
3 1 Mio € ~30
2,5
; %
2.0 ... Wohnungsbaukredite .
i +30
1,5 _-II--I_ — ---_III_._ " _m___w_ “ 0
-1 - - B
o  Veranderung der Kreditstandards? _30
fur Unternehmenskredite
+60
Veranderung der Margen? fiir ... %
+30 I I I | ... Konsumentenkredite +60
- In_. - . isi i i
0 u - = _mm e risikoreichere Kredite 530
3)

-30 0
% Veranderung der Marg_enz’ durchschnittiiche Kredit -30
o fiir Unternehmenskredite urcischnittiiche trecite

+

| . . ... Wohnungsbaukredite %
risikoreichere Kredite

+60 risikoreichere Kredite +60

+30 +30

0 0
-30 hschnittlich . -30
i [ i durchschnittliche Kredite
-60 -60
2008 09 10 11 12 13 14 15 16 08 09 10 11 12 13 14 15 2016

1 Neugeschaft. GeméaR harmonisierter EWU-Zinsstatistik. Bis Mai 2010 wurde der Aggregatszinssatz als mit den gemeldeten Neu-
geschaftsvolumina gewichteter Durchschnittssatz berechnet. Ab Juni 2010 wird zunachst ein mit dem gemeldeten Neugeschafts-
volumen gewichteter Zinssatz pro Schicht berechnet. Der Aggregatszinssatz wird ermittelt, indem die Schichtenzinssétze mit den hoch-
gerechneten Volumina gewichtet werden. 2 Gemaf Bank Lending Survey; fur Kreditstandards: Saldo aus der Summe der Angaben
,deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Angaben , etwas gelockert” und , deutlich gelockert” in % der gegebe-
nen Antworten, flr Margen: Saldo aus der Summe der Angaben ,deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der
Angaben ,etwas verengt” und , deutlich verengt” in % der gegebenen Antworten. 3 Erwartungen fur das 2. Vj. 2016.
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Ertragslage der
Banken durch
APP und
negativen
Zinssatz der
Einlagefazilitat
belastet

Buchkredite deutscher Banken nach
ausgewahlten Sektoren

saisonbereinigt sowie bereinigt um Kreditverkaufe
und -verbriefungen, Quartalsendstande

425 == Wachstumsrate” in %
Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten
I finanzielle Unternehmen? ¥

nichtfinanzielle Unternehmen %
private Haushalte

+2,0

+1,5

+1,0

2011 2012 2013 2014 2015 2016

1 Veranderungsrate gegentber Vorjahr. 2 Nichtmonetére
finanzielle Kapitalgesellschaften. 3 Nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Mit der Um-
setzung des ESVG 2010 zum Meldetermin Dezember 2014
werden Holdinggesellschaften nichtfinanzieller Unternehmens-
gruppen nicht mehr dem Sektor ,Nichtfinanzielle Unterneh-
men”, sondern dem Sektor ,Finanzielle Unternehmen” zuge-
rechnet.
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Banken, zu den Niveaus der Kreditstandards, zu
den Auswirkungen des erweiterten Programms
des Eurosystems zum Ankauf von Vermdgens-
werten sowie zu den Folgen des negativen Zins-
satzes der Einlagefazilitat des Eurosystems fur
das Kreditgeschaft. Wie bereits im Vorquartal
berichteten die deutschen Banken, dass sich

ihre Refinanzierungssituation vor dem Hinter-
grund der Lage an den Finanzmarkten noch
einmal leicht verbessert habe. Gemessen am
Mittelpunkt der Bandbreite der seit dem zwei-
ten Quartal 2010 implementierten Richtlinien
befinden sich die Standards im Firmenkunden-
und Konsumentenkreditgeschaft derzeit auf
durchschnittlichem Niveau, wahrend sie im Be-
reich der Wohnungsbaukredite etwas straffer
sind als der Referenzwert. Das erweiterte An-
kaufprogramm des Eurosystems verbesserte
laut Bankangaben einerseits ihre Liquiditats-
position sowie ihre Finanzierungsbedingungen.
Die Liquiditatserhdhung, die unter anderem flr
die Kreditvergabe genutzt wurde, resultierte da-
bei fast ausschliefSlich daraus, dass Bankkunden
Portfolioumschichtungen zugunsten von Bank-
einlagen vornahmen, und nicht aus bankeige-
nen Verkaufen von Wertpapieren. Andererseits
berichteten die befragten deutschen Banken in
der Breite, dass das Ankaufprogramm Druck auf
ihre Netto-Zinsmargen austbe und dadurch ihre
Ertragslage belaste. Auch der negative Zinssatz
der Einlagefazilitat habe in den letzten sechs
Monaten erheblich zu einem Ruckgang der
Netto-Zinsertrage der Banken beigetragen. In-
folge des negativen Einlagesatzes sanken
sowohl die Kreditzinsen als auch die Margen in
allen erfragten Geschaftsbereichen, wahrend
das Kreditvolumen an private Haushalte leicht
zunahm.



Finanzmdrkte im
Zeichen zeit-
weilig erhohter
Unsicherheit
und erneuter
geldpolitischer
Lockerung

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die internationalen Finanzmarkte standen zu
Jahresbeginn 2016 im Zeichen des nur verhalte-
nen globalen Wirtschaftswachstums und wei-
terer expansiver geldpolitischer Mafsnahmen in
grofRen Volkswirtschaften. Nicht zuletzt die bis
Mitte Januar stark gefallenen Olpreise, die sich
danach allerdings stabilisierten, belasteten die
Aktienmarkte vorubergehend. Die damit einher-
gehenden Umschichtungen in sichere Anlagen
lieBen an den Rentenmarkten die Renditen sin-
ken. Das niedrigere Renditeniveau war zugleich
aber auch Reflex der von den Marktteilnehmern
erwarteten zusatzlichen expansiven geldpoli-
tischen Mafsnahmen in der EWU und Japan. So
kindigte der EZB-Rat am 10. Marz ein umfang-
reiches Malinahmenpaket an, das unter ande-
rem eine Aufstockung und Ausweitung des
Ankaufprogramms fir Vermogenswerte sowie
eine weitere Absenkung des Einlagenzinses um-
fasste. Die Bank von Japan hatte bereits im
Januar weitere geldpolitische Mafsnahmen
ergriffen. Uberdies gewann unter den Markt-
teilnehmern im Berichtszeitraum die Einschat-
zung die Oberhand, dass die Federal Reserve
den Leitzins langsamer anheben wurde, als zu
Jahresbeginn am Markt erwartet worden war.
Wahrend die Renditeniveaus bis zuletzt in der
Nahe ihrer Tiefstande verharrten, konnten
Dividendentitel beiderseits des Atlantiks die bis
Februar erlittenen Kurseinbufsen teilweise wie-
der wettmachen. Allerdings konnten Bank-
aktien, die besonderen Belastungen unterlagen,
die vorangegangenen Verluste nur zu einem
vergleichsweise geringen Teil ausgleichen. Auch
an den Devisenmarkten standen die wechseln-
den Einschatzungen hinsichtlich des Tempos
weiterer Zinssteigerungen in den USA und die
Unsicherheit Uber die globale Konjunkturent-
wicklung im Blickpunkt. Im Ergebnis gewann
der Euro — trotz merklicher Schwankungen und
divergierender Entwicklungen gegenlber ein-
zelnen Wahrungen — in effektiver Rechnung
rund 3% an Wert.

Deutsche Bundesbank

B Wechselkurse

Nachdem der Euro-Dollar-Kurs Mitte Februar
mit einer Notierung von 1,13 US-$ den hochs-
ten Stand seit Oktober 2015 erreicht hatte, gab
er in der Folgezeit splrbar nach und fiel bis An-
fang Marz 2016 auf 1,08 US-S. Uberraschend
starke Zahlen zu den US-Einzelhandelsumsatzen
hatten die Erwartungen auf weitere Zinserho-
hungen in den USA wieder etwas verstarkt und
den US-Dollar gestutzt. Gleichzeitig wurden
Spekulationen auf eine zusatzliche geldpoli-
tische Lockerung in der EWU durch die Ver-
offentlichung negativer Inflationszahlen fur den
Euro-Raum genahrt, was den Euro belastete.

Obwohl der EZB-Rat Anfang Marz ein umfang-
reiches expansives Maldnahmenpaket beschlos-
sen hat, befestigte sich der Euro gegenuber
dem US-Dollar in der Folgezeit spurbar. Gestltzt
wurde er durch nachlassende Zinssenkungs-
erwartungen fir die EWU. Zu dieser Einschat-
zung passten Uberraschend gulnstige Zahlen zur
Industrieproduktion im Euro-Raum und ein
unerwartet starker Anstieg des ifo Geschafts-
klimaindex. Daneben hatte sich an den Markten
zunehmend die Erwartung durchgesetzt, dass
die amerikanische Notenbank aufgrund der
weiterhin bestehenden Risiken fur die Weltkon-
junktur und moderater Inflationszahlen fir die
US-Wirtschaft die Leitzinsen nur sehr langsam
heraufsetzen wird. Nach der Bekanntgabe eines
Uberraschend starken Wirtschaftswachstums
im Euro-Raum flr das erste Quartal und der
Veroffentlichung  einer
schwacher Daten fur die US-Konjunktur, ist der
Euro Anfang Mai auf bis zu 1,16 US-$ gestie-

Reihe unerwartet

gen. Bei Abschluss dieses Berichts notierte er
bei 1,14 US-S; er lag damit 4,6% Uber dem
Stand zum Jahresbeginn.

Nachdem der Euro gegenutber dem Yen nach
der Einflhrung von Negativzinsen durch die
Bank von Japan im Januar spdrbar an Wert ge-
wonnen hatte und auf bis zu 132 Yen gestiegen
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Tageswerte; log. Malstab
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Quelle: EZB. 1 Kurs zu Beginn der Wahrungsunion am 4. Janu-
ar 1999. 2 Nach Berechnungen der EZB gegenlber den Wah-
rungen von 19 Landern.
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war, wertete er im Februar deutlich ab. Bis zum
Monatsende fiel er auf 123 Yen. Schwache
Aufenhandelsdaten aus China und hohe Kurs-
verluste von Bankaktien in verschiedenen Lan-
dern hatten zu einer Verunsicherung an den
Finanzmarkten beigetragen und den Yen als tra-
ditionelle ,Safe haven”- Wahrung gestutzt. In
der Folgezeit konnte der Euro-Yen-Kurs sich
zwar zunachst etwas befestigen. Anfang April
gab der Euro die erzielten Wertzuwachse aber
wieder ab, als sich das Risikobewusstsein der
Finanzmarktteilnehmer verstarkte und den Yen
auf breiter Basis stutzte. Zuletzt lag der Euro bei
125 Yen und damit 5,0% unter dem Stand zum
Jahresbeginn.

Gegenuber dem Pfund Sterling wertete der
Euro in den ersten Monaten des Jahres da-
gegen spulrbar auf. Die Unsicherheit Uber den
Verbleib des Vereinigten Konigreichs in der
Europaischen Union (EU) und die mit einem
Austritt verbundenen Risiken fur die britische
Wirtschaft belasteten das Pfund-Sterling in die-
ser Zeit auf breiter Basis. Mitte April stitzten
allerdings verschiedene Meinungsumfragen die
Erwartungen auf eine weitere EU-Mitglied-
schaft. Seitdem hat sich das britische Pfund
etwas befestigt. Zum Ende der Berichtsperiode
stand der Euro bei einem Kurs von 0,79 Pfund
Sterling. Per saldo verblieb seit Beginn des Jah-
res gleichwohl ein Kursgewinn des Euro gegen-
Uber dem britischen Pfund von 7,5%.

Im Ergebnis wertete der Euro gegenlber den
Wahrungen 19 wichtiger Handelspartner im
Vergleich zum Jahresbeginn um 3,1% auf. Da-
bei standen den deutlichen Kursgewinnen ge-
genuber dem Pfund Sterling, dem US-Dollar
und dem Renminbi, Wertverluste gegenUber
dem Yen und einigen Rohstoffwahrungen ent-
gegen, die von der Erholung der Olpreise profi-
tierten. Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
von Anbietern des Euro-Raums verschlechterte
sich durch die Euro-Aufwertung etwas; gemes-
sen am langfristigen Durchschnitt ist die Wett-
bewerbsposition derzeit aber im GrofSen und
Ganzen als neutral einzustufen.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

Die Renditen an den internationalen Renten-
markten sind seit Ende Dezember beschleunigt
zurlickgegangen. Dazu haben zum einen die
Zentralbanken in den grofsen Wahrungsraumen
mit einer expansiveren Ausrichtung beigetra-
gen. In den USA verfestigte sich die Markt-
erwartung, dass die Renditen angesichts globa-
ler Risiken fur die US-amerikanische Konjunktur
langsamer ansteigen wdrden, als es zu Jahres-
beginn an den Markten erwartet worden war.
Zum anderen haben in der Aprilumfrage von
Consensus Economics die befragten Analysten

... dem
Pfund Sterling

Effektiver
Wechselkurs
des Euro

Renditen auf
internationalen
Anleihemdrkten
weiterhin von
expansiver Geld-
politik geprdgt



Bundesanleihe-
renditen nahe
historischen
Tiefstdnden

Zinsstrukturkurve
der Bundes-
anleihen flacher

ihre Wachstumserwartungen fir die nachsten
Jahre sowohl fur die EWU als auch fir die USA
und Japan gegenuber Januar nach unten
revidiert. Vor diesem Hintergrund rentierten
zehnjahrigen US-Treasuries mit zuletzt 1,8% um
52 Basispunkte unter ihrem Stand zum Jahres-
wechsel. In Japan haben die Renditen ebenfalls
deutlich nachgegeben, nachdem die japanische
Notenbank Ende Januar erstmals negative Zin-
sen fur einen Teil der Einlagen, die Geschafts-
banken bei ihr halten, eingeflhrt hatte. Infolge
des Ruckgangs um 39 Basispunkte rentierten
zehnjahrige japanische Staatsanleihen zuletzt
im negativen Bereich (= 0,1%). Auch das Euro-
system lockerte nochmals seinen geldpoli-
tischen Kurs, was im Euro-Raum renditensen-
kend wirkte.

Die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen sind
im Berichtszeitraum um 50 Basispunkte auf
0,1% zuruckgegangen. Der Renditerlickgang
fiel mit dem Rohstoffpreisverfall, der Unsicher-
heit Uber die globale konjunkturelle Entwick-
lung und den Aktienkursverlusten am Jahres-
beginn zusammen. In diesem Umfeld haben die
Marktteilnehmer vor allem sichere Anlagen ge-
sucht und verstarkt Bundesanleihen nach-
gefragt. Vor dem Hintergrund einer Stabilisie-
rung an den Aktien- und Rohstoffmarkten
haben die Renditen vorubergehend wieder
leicht angezogen. Trotz der unterschiedlichen
Ausrichtung der Geldpolitik dies- und jenseits
des Atlantiks und dem sich daraus ergebenden
Niveauunterschied entwickelten sich die Ren-
diten von Bundesanleihen und US-Treasuries bis
zuletzt Uberwiegend in einem engen Zinsver-
bund.

Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete deutsche Zinsstrukturkurve hat sich
seit Ende Dezember 2015 nach unten verscho-
ben. Dabei war der Renditertickgang im lang-
fristigen Laufzeitbereich starker als bei kurzeren
Laufzeiten, sodass sich die Zinsstrukturkurve im
Ergebnis verflacht hat. Gleichwohl erreichten
die Renditen kurzlaufender Bundestitel ein
Niveau unterhalb des (abgesenkten) Satzes der
Einlagefazilitat. So rentierten zweijahrige Bun-

Deutsche Bundesbank

Renditen” der EWU und ausgewdhlter
Lander

% p.a., Wochendurchschnitte

+3,0

USA
+2,7
+2,4

EWU
+2,1

Deutschland

-03
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Quelle: Thomson Reuters. * Staatsanleihen mit einer Restlauf-

zeit von zehn Jahren.
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Zinsstruktur am deutschen Rentenmarkt”
in %

+0,8

+0,6 30. Dezember 2015
+0,4
+0,2

0
-0,2
-04 12. Mai 2016
-0,6
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Restlaufzeit in Jahren

* Zinssatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-
Methode), basierend auf bérsennotierten Bundeswertpapieren.
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deswertpapiere zuletzt mit — 52 Basispunkten.
Dies konnte Markterwartungen Uber eine wei-
tere Absenkung des Einlagesatzes widerspie-
geln. Auch im langfristigen Laufzeitbereich be-
wegten sich die Renditen nahe ihrer histo-
rischen Tiefstdnde. Wahrend des Berichtszeit-
raums waren vorubergehend erstmals negative
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Renditen im
Euro-Raum

verlaufen tber-
wiegend gleich-
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Renditespreads von
Unternehmensanleihen™
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* Im Vergleich zu Bundeswertpapieren mit sieben bis zehn Jah-
ren Restlaufzeit. 1 Merrill Lynch-Index Uber alle Laufzeiten.
2 Jeweils iBoxx-Indizes mit sieben bis zehn Jahren Restlaufzeit.
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Renditen fur Papiere mit neun Jahren Restlauf-
zeit zu beobachten. Darin kommt einerseits
zum Ausdruck, dass die Marktteilnehmer von
einer noch langer andauernden Phase niedriger
Zinsen ausgehen. Andererseits haben aber auch
gesunkene Terminpramien, die Kaufer lang lau-
fender Anleihen fur die Ubernahme des Zins-
anderungsrisikos entgelten, zum Rickgang der
langfristigen Renditen seit dem Jahreswechsel
beigetragen.

Die Renditen von Anleihen anderer EWU-Staa-
ten sind Uberwiegend gleichgerichtet wie die
von Bundesanleihen verlaufen. Zum Abschluss
dieses Berichts lag die mit dem Bruttoinlands-
produkt gewichtete Rendite zehnjahrigen EWU-
Anleihen (ochne Deutschland) mit 1,1% 31 Basis-
punkte unterhalb ihres Wertes von Ende Dezem-
ber 2015. Der Riuckgang betraf die Anleiheren-
diten nahezu aller Lander. Eine Ausnahme
bilden die Renditen portugiesischer Anleihen.
Die portugiesischen Anleiherenditen sind seit
dem Jahreswechsel deutlich, und zwar um 71

Basispunkte auf 3,2%, angestiegen. An den
Finanzmarkten hat die Lockerung des Sparkur-
ses durch die neue Regierung unter anderem
Sorgen vor einer weiteren Ratingherabstufung
Portugals verstarkt, die sich letztlich aber nicht
bestatigt haben. In Griechenland waren die
Renditen zu Beginn des Jahres vor dem Hinter-
grund politischer Diskussionen um Reformen,
die Bedingungen flr die Auszahlung von Gel-
dern aus dem dritten Hilfspaket sind, ebenfalls
deutlich gestiegen. Nachdem jedoch ein Ab-
schluss der Verhandlungen als wahrscheinlicher
wahrgenommen wurde und zuletzt auch das
griechische Parlament einer Renten- und Steuer-
reform zugestimmt hat, sind die Renditen wie-
der deutlich zurtickgegangen. Im Ergebnis sind
somit auch die griechischen Renditen im Quar-
talsverlauf gesunken (-89 Basispunkte auf
7,4%).

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen haben sich im Januar 2016 im Einklang mit
zunachst gestiegenen Kreditrisiken, die auch in
den Pramien europaischer Kreditausfall-Swaps
(itraxx-Index) zum Ausdruck kommen, zu Jah-
resbeginn etwas erhoht, bevor auch an diesem
Markt die Renditen nachgaben. In dem Ruck-
gang spiegelte sich nicht nur das allgemein
niedrigere Zinsniveau wider. Auch die liquidi-
tats- und kreditrisikospezifischen Aufschlage der
Unternehmensanleihen gegenliber den Bundes-
anleihen sind zurtuckgegangen, wozu nicht zu-
letzt die Ankundigung eines Ankaufprogramms
fUr Unternehmensanleihen beigetragen hat. So
reduzierte sich der Zinsaufschlag von Unterneh-
mensanleihen der Ratingklasse BBB gegentber
laufzeitgleichen Bundesanleihen unmittelbar
nach dem Beschluss um fast 20 Basispunkte. Im
Ergebnis rentierten Anleihen europadischer
Unternehmen der Ratingklasse BBB mit einer
Restlaufzeit von sieben bis zehn Jahren zuletzt
mit 2,2% knapp Y2 Prozentpunkt unter ihrem
Stand Ende des Jahres 2015. Dabei verlief die
Renditeentwicklung bei Finanzunternehmen
weniger glnstig als bei realwirtschaftlich orien-
tierten Unternehmen. Bemerkenswert ist daru-
ber hinaus, dass der Effekt der Programm-
ankundigung nicht auf ,kaufbare” Unterneh-

Finanzierungs-
bedingungen
von Unterneh-
men weiter
guinstig
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mensanleihen beschrankt blieb, sondern auch
die Renditen von Hochzinsanleihen, deren Ra-
ting den bekannt gegebenen Programmkrite-
rien nicht gentigt, vergleichsweise stark drickte.

Die aus Inflationsswaps abgeleitete funfjahrige
Termininflationsrate in funf Jahren im Euro-
Gebiet ist seit Ende Dezember 2015 im Ergebnis
um 20 Basispunkte zurtickgegangen; sie lag zu-
letzt bei 1,5%. Diese Kennzahl hat insbesondere
im Zuge des schnellen Verfalls der Olpreise in
den ersten Wochen dieses Jahres nachgegeben,
wobei die nachfolgende Erholung der Rohstoff-
preise ohne merkliche Auswirkungen blieb. In
anderen grofden Wahrungsraumen haben sich
die marktbasierten Inflationserwartungen da-
gegen zuletzt wieder etwas erhoht. Allerdings
sind die Indikatoren auch dort im Ergebnis seit
dem Jahreswechsel gesunken. Einen Beitrag
zu den niedrigen Werten der marktbasierten
Indikatoren leistete die Inflationsrisikopramie.
Diese ist im Euro-Gebiet seit einiger Zeit negativ.

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt belief sich im ersten Quartal 2016
auf 367 Mrd €; es lag somit deutlich Uber dem
Wert des Vorquartals (314 Mrd €). Nach Abzug
der Tilgungen und unter Berlcksichtigung der
Eigenbestandsveranderungen der Emittenten
wurden im Ergebnis inlandische Schuldver-
schreibungen fur 30%. Mrd € emittiert. Weiter-
hin brachten auslandische Schuldner Papiere im
Wert von 37 Mrd € am deutschen Markt unter.
Das Mittelaufkommen am deutschen Renten-
markt betrug im Berichtszeitraum somit im Er-
gebnis 67 %2 Mrd €.

Die inlandischen Kreditinstitute begaben im
ersten Quartal 2016 neue Anleihen fur netto
23" Mrd €. Dabei wurden vor allem Schuldver-
schreibungen der Spezialkreditinstitute in Hohe
von 13 Mrd € emittiert, aber auch flexibel
gestaltbare Sonstige Bankschuldverschreibun-
gen (72 Mrd €) sowie Hypothekenpfandbriefe
(4 Mrd €). Dem standen Nettotilgungen von
Offentlichen Pfandbriefen (1 Mrd €) gegentber.

Deutsche Bundesbank

Termininflationsraten” im Euro-Raum
und in den USA

Wochendurchschnitte

% p.a.

Funfjahrige Termininflationsrate
in funf Jahren aus Swaps
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Quellen: Bloomberg, Thomson Reuters und eigene Berechnun-
gen. * Abgeleitet aus dem festen Zahlungsstrom von Infla-
tionsswaps, der gegen die jahrlichen realisierten Inflationsraten
(HVPI ohne Tabakwaren fiir den Euro-Raum sowie CPI Urban
Consumers fur die USA) der nachsten funf bzw. zehn Jahre ge-
tauscht wird. 1 Brent Blend (fur Terminlieferung in einem Mo-
nat).
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Inlandische Unternehmen begaben im Berichts-
quartal Schuldverschreibungen fur per saldo
8%2 Mrd €. Dabei handelte es sich im Ergebnis
weit Uberwiegend um Titel mit Laufzeiten von
Uber einem Jahr. Die Nettoemissionen sind vor
allem auf nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
zurlickzufthren, wahrend Sonstige Finanzins-
titute im Ergebnis Anleihen tilgten.

Angesichts der glnstigen Kassenlage vermin-
derte die offentliche Hand im ersten Quartal
2016 ihre Kapitalmarktverschuldung um netto
2 Mrd €, nach Nettoemissionen Uber 92 Mrd €
im Quartal zuvor. In diesen Zahlen sind auch die
Emissionen von Abwicklungsanstalten deut-
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Erwerb von
Schuldver-
schreibungen

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2015 2016
Position 1.Vj. 4. V. 1. V.
Schuldverschreibungen
Inlander 37,5 - 1,2 56,1
Kreditinstitute 9,0 -484 55
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen 30 - 11 9,3
Deutsche Bundesbank 12,5 36,6 38,3
Ubrige Sektoren 16,0 10,5 12,2
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen -15,9 3,6 - 15,4
Auslander 12,4 =45 11,2
Aktien
Inldnder - 01 6,9 8,0
Kreditinstitute 10,5 1,4 - 94
darunter:
inlandische Aktien 11,8 0,1 - 69
Nichtbanken -10,7 5,5 17,5
darunter:
inlandische Aktien =177 - 25
Auslander 6,2 5,0 - 1,6
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 45,9 30,6 27,1
Anlage in Publikumsfonds 9,6 11,0 57
darunter:
Aktienfonds 3,0 6,4 - 09
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scher Banken enthalten, die statistisch dem
offentlichen Sektor zugerechnet werden. Der
Bund selbst tilgte vor allem zehnjahrige Anlei-
hen (52 Mrd €) sowie Bundesobligationen (472
Mrd €). Dem standen Nettoemissionen von
30-jahrigen Anleihen, zweijahrigen Schatz-
anweisungen (je 2% Mrd €) und unverzins-
lichen Bubills (2 Mrd €) gegenuber. Die Lander
tilgten im Berichtsquartal im Ergebnis eigene
Anleihen fur 2 Mrd €.

Als Erwerber am heimischen Anleihemarkt trat
im ersten Quartal 2016 vor allem die Bundes-
bank in Erscheinung, die im Rahmen der An-
kaufprogramme des Eurosystems Rentenwerte
fur netto 38"%2 Mrd € in ihr Portfolio aufnahm.
Dabei handelte es sich weit Uberwiegend um
inlandische Titel der offentlichen Hand. Inlan-
dische Nichtbanken und gebietsfremde Investo-
ren erwarben Schuldverschreibungen in Hohe
von netto 12 Mrd € beziehungsweise 11 Mrd €.
Auch die heimischen Kreditinstitute erweiterten

ihr Rentenportfolio, und zwar um per saldo 5%
Mrd €.

Die internationalen Aktienmarkte waren seit
Jahresbeginn grofsen Schwankungen unterwor-
fen. Gemessen an den marktbreiten Indizes des
Euro Stoxx und des S&P500 mussten Aktien-
anleger bis in die erste Februarhalfte hinein
Wertverluste in Hohe von bis zu 18% bezie-
hungsweise 11% hinnehmen, die im Falle des
Euro Stoxx auch anschlieffend (bis zum Ab-
schluss dieses Berichts) nicht vollumfanglich
wettgemacht wurden. Zu den wesentlichen
Ursachen der KurseinbufSen in den ersten
Monaten des Jahres zahlten zum einen die
ungunstiger eingeschatzten Konjunkturaussich-
ten fur einige Lander und zum anderen die zwi-
schenzeitlich deutlichen Preisriickgange von Ol
und anderen Rohstoffen. Der niedrige Olpreis,
der Mitte Januar auf einen langjahrigen
Tiefstand gefallen war, belastete insbesondere
die Notierungen der OI- und Gasindustrie. Bei-
derseits des Atlantiks erlitten entsprechende
Unternehmen in den ersten Monaten des Jah-
res kraftige Kursverluste. Mit dem seit Februar
wieder angestiegenen Olpreis erholten sich die
Aktien dieser Unternehmen jedoch wieder. Sie
notierten bei Abschluss dieses Berichts sogar
oberhalb ihres Standes von Ende des Jahres
2015 und damit besser als der Gesamtmarkt.

Demgegenlber blieb der Kursverlauf von Bank-
aktien — ahnlich wie die Entwicklung der Anlei-
herenditen von Finanzunternehmen — im ge-
samten Berichtszeitraum hinter der Entwicklung
des Gesamtmarkts zurlick. Dies zeigte sich auch
in den Gewinnaussichten, die sich fur Banken
seit Jahresbeginn unterdurchschnittlich ent-
wickelten. So revidierten die Analysten Umfra-
gen zufolge (IBES) die auf Jahresfrist erwarteten
Gewinne europaische Banken zwischen Dezem-
ber und Anfang Mai mit — 11% deutlich starker
nach unten als die Gewinne aller im Euro Stoxx
enthaltenen Unternehmen (-~ 3%). Zu der Ver-
schlechterung der fundamentalen Aussichten
und der schwachen Wertentwicklung von Bank-
titeln trug das durch die Kursverluste am Aktien-
markt verschlechterte Handelsergebnis der Ban-
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Flucht in sichere
Anlagen

Kursunsicherheit
zeitweilig
gestiegen

ken bei. DarUber hinaus standen die Bewertun-
gen der europaischen Banken auch im Zeichen
der Unsicherheit Uber einen maoglichen wei-
teren Kapitalbedarf. Hinzu kam mit Blick auf
einige Banken aus Staaten der EWU-Peripherie
die Sorge uber den hohen Bestand notleidender
Kredite. Im Ergebnis notierten europaische
Bankaktien zuletzt 23% niedriger als Ende des
Jahres 2015, verglichen mit Kursverlusten in
Hohe von 10% flr US-Banken. Dagegen ent-
wickelte sich der Gesamtmarkt angesichts der
jungsten Erholungstendenzen gunstiger (~= 9%
bzw. +1%).

Die Kursruckgange am europaischen Aktien-
markt, die von einem gesunkenen Kurs-Ge-
winn-Verhaltnis begleitet waren, reflektierten
auch Umschichtungen in sichere Anlagen. Da-
rauf deutet das bis in den Februar vorherr-
schende Muster steigender Aktienrisikopramien
bei fallenden Renditen von Bundesanleihen hin.
Im Ergebnis hat sich die Risikopramie fur den
marktbreiten Euro Stoxx gegenUber Ende 2015
allerdings nur noch um 0,3 Prozentpunkte aus-
geweitet, wahrend die Renditen zehnjahriger
Bundesanleihen um 50 Basispunkte gesunken
sind.

Zusammen mit den Kurseinbufsen an den inter-
nationalen Aktienmarkten stieg die Unsicherheit
der Marktteilnehmer Uber die weitere Kursent-
wicklung zunachst deutlich an. Gemessen an
der impliziten Volatilitat von Optionen, die in
den deutschen, europaischen und amerika-
nischen Indizes VDAX, VStoxx und VIX reflek-
tiert wird, erreichte sie Mitte Februar 2016 in
der Spitze ein Niveau, das zuletzt im August
2015, als die Kursturbulenzen am chinesischen
Aktienmarkt weltweit die Markte verunsichert
hatten, beobachtet worden war. Seither setzte
eine Phase der schrittweisen Beruhigung ein.
Die rlcklaufige Unsicherheit wirkte ihrerseits
wiederum stabilisierend auf die Aktienkurse.
Daneben haben Signale, dass die Federal
Reserve den Leitzins langsamer als am Markt
erwartet anheben konnte, den US-Aktienmarkt
gestutzt.
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tischen Entscheidungen im Dezember 2015 hat- | p
ockerung Idsst

Kursunsicherheit
sinken

ten die Beschlusse des EZB-Rats im Marz unmit-
telbar keine nennenswerten Auswirkungen auf
das Kursniveau an den europaischen Aktien-
markten. Dies deutet darauf hin, dass die
Marktteilnehmer diese im Vorfeld der Entschei-
dung bereits weitgehend , eingepreist” hatten.
Gleichwohl I6sten die Beschlusse einen erkenn-
baren Rickgang der Kursunsicherheit aus.

Verhaltene
Mittelaufnahme
am Aktienmarkt

Die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt war im ersten Vierteljahr 2016 relativ ver-
halten. Inlandische Unternehmen emittierten
nur in geringem Umfang neue Aktien. Der Um-
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2015 2016
Position 1.Vj. 4. V. 1.Vj. P
I Leistungsbilanz +58,2 +74,4 +65,7
1. Warenhandel 1 +60,4 +653  +657
2. Dienstleistungen 2) = a7 | = 57 | = 61
3. Primareinkommen +18,3 +24,9 +19,6
4. Sekundareinkommen -15,8 -10,0 -13,5
II. Vermogensanderungsbilanz + 0,2 - 2,2 - 04
III. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +30,4 +650 +243
1. Direktinvestition +22,8 + 25,5 + 3,5
Inlandische Anlagen
im Ausland +358 +296 +306
Auslandische Anlagen
im Inland +13,0 + 4,1 +27,1
2. Wertpapieranlagen +339 +668 +428
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +53,2 +17,7 + 48,0
Aktien 3) + 04 + 76 + 13
Investmentfonds-
anteile 4) +17,8 + 46 + 97
darunter:
Geldmarktfondsanteile - 1,6 - 1,7 + 6,2
langfristige Schuld-
verschreibungen 5 +303 + 60 +320
darunter:
denominiert in Euro 6) +196 + 25 +253
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) + 4,7 - 05 + 4,9
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-
discher Emittenten +19,2 —49,1 + 5,2
Aktien 3) + 19 + 49 - 32
Investmentfondsanteile + 50 + 06 - 28
langfristige Schuld-
verschreibungen 5 -138 -326 - 65
darunter: 6ffentliche
Emittenten 8) -18,3 -188 - 92
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) +26,2 =219 +177
3. Finanzderivate 9) +11,7 + 55 + 5,0
4. Ubriger Kapitalverkehr 100 -38,0  -32,5 -28,1
Monetare
Finanzinstitute 11) -66,6 —10,9 -29,5
Unternehmen und
Privatpersonen 12) + 1,7 -246 - 92
Staat - 65 - 20 - 04
Bundesbank +334 + 49 +109
5. Wahrungsreserven 13) 00 -03 + 12
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 14) =281 =73 | —411

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage.
5 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 6 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 7 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit bis
zu einem Jahr. 8 Einschl. Anleihen der friiheren Bundesbahn,
der friiheren Bundespost und der friheren Treuhandanstalt.
9 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 11 Ohne Bundesbank. 12 Enthélt finanzielle Kapitalge-
sellschaften (ohne die Monetaren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 13 Ohne Zuteilung von
Sonderziehungsrechten und bewertungsbedingte Anderungen.
14 Statistischer Restposten, der die Differenz zwischen dem
Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermdgensanderungsbilanz abbildet.
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lauf auslandischer Aktien am deutschen Markt
stieg im gleichen Zeitraum um 6 Mrd €. Erwor-
ben wurden Dividendenpapiere in erster Linie
von heimischen Nichtbanken (17 V2 Mrd €). Hin-
gegen verauferten heimische Kreditinstitute
und auslandische Investoren Aktien fur 972
Mrd € beziehungsweise 12 Mrd €.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtszeitraum einen Mittelzufluss in
Hohe von 33 Mrd €, nach einem Aufkommen
von 41%2 Mrd € in den vorangegangenen drei
Monaten. Die neuen Mittel kamen hauptsach-
lich den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds zugute (27 Mrd €). Unter den An-
lageklassen konnten vor allem Gemischte Wert-
papierfonds (14%2 Mrd €), aber auch Renten-
fonds (872 Mrd €), Offene Immobilienfonds
(5% Mrd €) und Dachfonds (22 Mrd €) neue
Anteile unterbringen. Am deutschen Markt ver-
triebene Fonds auslandischer Gesellschaften
akquirierten im ersten Quartal 2016 im Ergebnis
neue Mittel fur 9% Mrd €. Auf der Erwerber-
seite dominierten die heimischen Nichtbanken,
die Anteilscheine fir 44 Mrd € in ihre Portfolios
aufnahmen. Hierunter befanden sich im Ergeb-
nis weit Uberwiegend heimische Papiere. Inlan-
dische Kreditinstitute erwarben Investment-
fondsanteile fur 1%2 Mrd €, wahrend auslan-
dische Investoren heimische Anteilscheine fur
netto 3 Mrd € veraul3erten.

B Direktinvestitionen

Ebenso wie im grenzlberschreitenden Wert-
papierverkehr, der Mittelabflisse im Umfang
von netto 43 Mrd € verzeichnete, ergaben sich
auch im Bereich der Direktinvestitionen in den
ersten drei Monaten des Jahres 2016 Netto-
Kapitalexporte, und zwar in Hoéhe von 3%
Mrd €.

Gebietsansassige Unternehmen engagierten
sich im ersten Quartal 2016 mit 30%2 Mrd € im
Ausland. Ausschlaggebend dafur war, dass Fir-
men insbesondere ihr Beteiligungskapital auf-
stockten (22 Mrd €), darunter 14 Mrd € im Rah-

Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten

Geringe Netto-
Kapitalexporte
bei den Direkt-
investitionen

Grenztiber-
schreitende
Direktinves-
titionen sowohl
von inldndischen
Unternehmen

im Ausland ...



men des Beteiligungskapitals im engeren Sinne
und 7% Mrd € Uber reinvestierte Gewinne. Im
Bereich der konzerninternen Kredite kam es
ebenfalls zu Kapitalabflissen ins Ausland (82
Mrd €). Dies geschah in erster Linie Uber die
Kreditvergabe von Schwestergesellschaften im
Inland an mit ihnen verbundene Niederlassun-
gen im Ausland (6 Mrd €). Wichtige Investi-
tionsziele waren die Niederlande (7 Mrd €), das
Vereinigte Konigreich (42 Mrd €) und die USA
(4 Mrd €).

Auslandische Unternehmen investierten im
ersten Quartal 2016 27 Mrd € in Deutschland.

Deutsche Bundesbank

Uberwiegend erfolgte dies Uber konzerninterne
Kredite (20 Mrd €). Dabei raumten insbeson-
dere die Niederlassungen deutscher Konzerne
im Ausland ihren heimischen Muttergesellschaf-
ten — vor allem kurzfristige — Kredite (sog. ,re-
verse flows”) ein, und zwar in Hohe von 1272
Mrd €. Zudem vergaben im Konzernverbund
auslandische Schwestergesellschaften Kredite
an Niederlassungen in Deutschland (5 Mrd €).
DarUber hinaus erhohten auch auslandische
Unternehmen ihr Beteiligungskapital (7 Mrd €).
Die Direktinvestitionen stammten vor allem aus
Luxemburg (11%2 Mrd €) und der Schweiz (5%
Mrd €).
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Krdftiger Wachs-

tumsschub im
ersten Jahres-
viertel 2016

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft wuchs nach dem Jah-
reswechsel 2015/2016 kraftig. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
ersten Vierteljahr saison- und kalenderbereinigt
gegenlber dem Vorquartal um 0,7%. Damit
verstarkte sich das Wachstum merklich und lag
spurbar Uber der Expansionsrate des Produk-
tionspotenzials. Der Auslastungsgrad der ge-
samtwirtschaftlichen Kapazitaten erreichte den
hochsten Wert seit 2012, als die konjunkturel-
len Wirkungen der Staatsschuldenkrise die
deutsche Wirtschaft zu bremsen begonnen hat-
ten. Getragen wurde das Wirtschaftswachstum
nach wie vor hauptsachlich vom privaten Ver-
brauch und der regen Bauaktivitat, im Unter-
schied zum Jahresende 2015 aber auch von

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Nur
kalenderbereinigt.
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wieder hoheren Exporten und Ausristungs-
investitionen.

Ausschlaggebend fur den Nachfrageschub beim
privaten Verbrauch war der erneute Preisrlick-
gang auf den globalen Olmarkten, der sich in
der Kaufkraft der deutschen Konsumenten
niederschlug. Darlber hinaus wirkten die guten
Arbeitsmarkt- und Einkommensaussichten wei-
terhin positiv auf die Binnenwirtschaft. Beglns-
tigt durch aufSergewohnlich milde Witterungs-
verhaltnisse stiegen die Bauinvestitionen sehr
kraftig. Zum hohen Wachstum trug auch erheb-
lich bei, dass die Exporte nach dem Ruckgang
Ende 2015 wieder zugelegt haben. Ausschlag-
gebend war hier vor allem, dass sich die Nach-
frage aus China zuletzt deutlich erhdhte. Im
Verein mit dem erhohten Auslastungsgrad der
gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten steigerte
dies die Bereitschaft der Unternehmen, wieder
mehr zu investieren.

Die deutschen Exporte konnten sich im Winter-
quartal von ihrer Schwachephase merklich
erholen. Die Warenausfuhren stiegen gegen-
Uber dem Vorquartal preis- und saisonbereinigt
deutlich an. Gemal3 regional disaggregierten
Angaben, die lediglich bis Februar vorliegen
und damit die kraftige Ausfuhrtdtigkeit im Marz
noch nicht enthalten, stand einem leichten
Ruckgang der Ausfuhren in den Euro-Raum
eine moderate Ausweitung der Exporte in die
Ubrigen EU-Staaten gegenuber. Die Lieferungen
in Nicht-EU-Lander nahmen insgesamt zwar ab,
zwischen den einzelnen Regionen waren aber
deutliche Unterschiede festzustellen. So ver-
zeichneten die Exporte in die Volksrepublik
China ein kraftiges Plus. Ausschlaggebend da-
fur war ein starkes Ergebnis im Kfz-Handel. Da-
mit konnte der Abwartstrend, der sich Uber den
GrofSteil des vergangenen Jahres erstreckte, ge-
stoppt werden. Auch die Lieferungen nach
Russland nahmen nach Rickgangen in der
zweiten Jahreshalfte 2015 wieder zu. Dem-
gegenlber gaben die Ausfuhren in die USA

Starke Binnen-
wirtschaft pro-
fitiert zusatzlich
von vortber-
gehenden
Impulsen

Ausfuhren
wieder mit Plus



Ausristungs-
investitionen

wohl spurbar
gestiegen

Baukonjunktur
weiter im
Aufwind und
zusdtzlich durch
Witterung
begtnstigt

Privater Konsum
krdftig gestiegen

abermals nach, und die Exporte nach Japan und
in die unter dem niedrigen Roholpreis leidenden
OPEC-Lander erlitten deutliche Einbulf3en,
wenngleich sich der Negativtrend bei letzteren
spurbar verlangsamte.

Die AusrUstungsinvestitionen dirften im Winter
2016 gegenuber dem Vorquartal spurbar ge-
stiegen sein. Die staatlichen Ausrlistungsinves-
titionen, zu denen auch militarische Beschaffun-
gen zahlen, waren zwar im Herbst stark gestie-
gen, haben dieses erhdhte Niveau aber vermut-
lich nicht gehalten. Die privaten Ausrlstungs-
investitionen nahmen dagegen wohl merklich
zu. Die deutlich gestiegene Auslastung der
Produktionskapazitaten hat die Unternehmen
moglicherweise bewegt, auch Erweiterungs-
investitionen wieder starker in den Blick zu neh-
men. Insbesondere der Fuhrpark der Unterneh-
men durfte erheblich ausgeweitet worden sein.
Dafur spricht der starke Anstieg der Zulassun-
gen gewerblicher Kfz.

Die Baukonjunktur nahm zu Jahresbeginn wei-
ter Fahrt auf und wurde zusatzlich durch aufser-
gewohnlich milde Temperaturen im Februar be-
gunstigt. Da die Nachfrageimpulse im Vorquar-
tal recht breit gefachert ausfielen, durfte die
Expansion neben dem Wohnungsbau jetzt auch
den gewerblichen und 6ffentlichen Bau erfasst
haben.

Der private Konsum wuchs im Winterquartal
kraftig. Wie schon in den Vorquartalen war ein
wichtiger Grund, dass die Einkommen der pri-
vaten Haushalte erheblich zunahmen. Sowohl
Beschaftigung als auch Verdienste stiegen wei-
ter deutlich an. Hinzu kam der erneute starke
Olpreisriickgang um den Jahreswechsel 2015/
2016, der in realer Rechnung zu zusatzlichen
Kaufkraftgewinnen fuhrte. Auch wenn diese zu-
nachst in gewissem Umfang zu héherer Erspar-
nis gefuhrt haben durften, erhielt der private
Verbrauch dadurch zusatzlichen Schub. So wur-
den vor allem erheblich mehr Pkw gekauft. Da-
rauf deuten jedenfalls die Zahlen fur die Kfz-Zu-
lassungen hin. Dagegen liefen die Geschafte im
Einzelhandel weniger dynamisch. Insbesondere
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Schuhe und Bekleidung wurden — wohl wegen
des milden Winterwetters — wenig nachgefragt.
Positiv stachen hingegen die Umsatze mit Bau-
bedarf, Mobeln und Einrichtungsgegenstanden
heraus, was im Zusammenhang mit der kraf-
tigen Baukonjunktur stehen durfte. Im Gast-
gewerbe koénnte sich die Geschaftstatigkeit
sogar leicht abgeschwacht haben.

Die Einfuhren sind nach dem Jahreswechsel Einfuhren krdftig
preis- und saisonbereinigt kraftig gestiegen. Die  ““9¢7°MMeN
nominalen Aufwendungen fir Warenimporte

waren zwar leicht rlicklaufig, gleichzeitig gaben

allerdings die Importpreise stark nach, sodass

sich in realer Rechnung ein kraftiger Zuwachs
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im Baugewerbe

2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich, log. Maf3stab

115

Industrie
110
105
100
95
%0 125
85 120
Bauhauptgewerbe 115
110
105
Baugewerbe" g
95
90
2008 09 10 11 12 13 14 15 16

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Bau-
hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.
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ergab. Deutlich mehr Waren wurden aus den
Landern der EU, China und Japan nachgefragt.
Die Importe aus den Vereinigten Staaten gingen
dagegen zuruck.

B Sektorale Tendenzen

Die industrielle Fertigung ist im ersten Viertel-
jahr 2016 kraftig gewachsen. Der Vorquartals-
stand wurde saisonbereinigt um 2% Uberschrit-
ten. Die Produktionsausweitungen waren sek-
toral breit gefachert; kraftige Steigerungen der
Ausbringung waren sowohl bei den Vorleis-
tungs-, als auch bei den Investitions- und Kon-
sumgltern zu verzeichnen. Mit 2%2% fiel das
Plus bei den InvestitionsgUterherstellern am
starksten aus. Hier ragte die Autoindustrie
heraus, deren Ausbringung ausgesprochen
kraftig stieg (+ 5%%). Die vorlbergehende
Schwachephase gegen Ende des Vorjahres, die
angesichts gesunkener Auftragseingange be-
reits vor Bekanntwerden der Affare um die

Manipulation von Abgaswerten angelegt war,
scheint damit Uberwunden zu sein.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen in der
Industrie lag Angaben des ifo Instituts zufolge
im April bei 84%2%. Trotz eines leichten Rick-
gangs im Vergleich zum Vorquartal Ubertraf er
damit seinen langjahrigen Durchschnittswert,
der als normaler Auslastungsgrad gilt, merklich
und lag weiterhin Uber dem Niveau im Jahr
2015. Dies deutet darauf hin, dass der kraftige
Anstieg der Industrieproduktion im ersten Vier-
teljahr zu einem gewissen Teil ein nunmehr
hoheres Aktivitatsniveau in der Industrie anzei-
gen konnte.

Die Erzeugung in der Bauwirtschaft wurde ge-
genUber dem Schlussquartal des Vorjahres sai-
sonbereinigt kraftig ausgeweitet. Ursachlich
hierfir war vor allem eine starke Produktions-
steigerung im Ausbaugewerbe, dessen Meldun-
gen allerdings in besonderem MafSe revisions-
anfallig sind. Positiv entwickelt hat sich aber
auch das Bauhauptgewerbe. Hier war die milde
Witterung im Februar ausschlaggebend. Die
Energieproduktion wurde im Berichtszeitraum
dagegen deutlich reduziert.

Die kraftige Ausweitung der Wirtschaftsleistung
in der Industrie und im Bau im ersten Vierteljahr
schlug sich auch in den Dienstleistungsbran-
chen nieder. So erhohte sich das Umsatzvolu-
men im Grofshandel seit Jahresanfang saison-
bereinigt deutlich. Wie bei anderen industrie-
nahen Dienstleistern durfte hier die sehr starke
Ausweitung der Produktion im Verarbeitenden
Gewerbe fur Schub gesorgt haben. Laut der
Umfrage des ifo Instituts wird die Geschaftslage
im Grofshandel als sehr gut beurteilt. Dies gilt
auch fur den sonstigen Dienstleistungssektor
ohne Handel, in dem trotz gewisser Ruckstu-
fungen nach wie vor hohe Werte erreicht wur-
den. Der Kfz-Handel steigerte seine Umsatze
angesichts des lebhaften Autoabsatzes be-
trachtlich. Weitere, wenngleich eher verhaltene
Umsatzsteigerungen standen auch im Einzel-
handel zu Buche.

Kapazitdts-
auslastung im
Verarbeitenden
Gewerbe weiter
auf hohem
Niveau

Bauleistung
expandiert
krdftig, Energie-
produktion sinkt

Grofshandel
wichtige Stitze
der Dienstleis-
tungskonjunktur
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Beschaftigung und
Arbeitsmarkt

Die Beschaftigung nahm im Winterquartal vor
allem dank der guten Entwicklung der sozialver-
sicherungspflichtigen Stellen sehr kraftig zu.
Wie zuvor wurde die hohe Arbeitsnachfrage
ganz erheblich durch die arbeitsmarktorientierte
Zuwanderung insbesondere aus der EU ge-
deckt. Obwohl sich die Fluchtlingszuwanderung
nach und nach in der Arbeitslosenstatistik be-
merkbar macht, verminderte sich die Arbeits-
losigkeit im bisherigen Jahresverlauf nochmals.

Die Zahl der im Inland erwerbstatigen Personen
stieg im ersten Vierteljahr 2016 saisonbereinigt
um 181000 beziehungsweise 0,4%. Getragen
wurde dieser Zuwachs wiederum von der posi-
tiven Entwicklung der sozialversicherungspflich-
tigen Beschaftigung. Gemals ersten Schatzun-
gen der Bundesagentur fur Arbeit (BA) nahm
die Zahl dieser Arbeitnehmer in den ersten bei-
den Monaten des Berichtsquartals schatzungs-
weise um 0,5% (bzw. 143 000 Personen) ge-
genuber dem Durchschnitt der Herbstmonate
zu. Leicht rucklaufig war dagegen die Zahl der
ausschlieflich geringflgig Beschaftigten. Hier
setzte sich der seit Einflhrung des allgemeinen
gesetzlichen Mindestlohns Anfang 2015 andau-
ernde Ruckgang fort. Die Verringerung der
Selbstandigenzahl der letzten Jahre kam zuletzt
zumindest vorldaufig zum Stillstand.

Neue sozialversicherungspflichtige Arbeitsplatze
wurden im Januar und Februar vor allem in
jenen Dienstleistungsbranchen besetzt, die be-
reits in den letzten Quartalen besonders zugig
gewachsen waren. Allein die wirtschaftlichen
Dienstleistungen und das Gesundheits- und
Sozialwesen waren zusammengenommen fur
etwa die Halfte des Beschaftigungsanstiegs ver-
antwortlich. Daruber hinaus zahlten aber auch
das Gastgewerbe und der Bereich Verkehr und
Lagerei dazu. Der Stellenzuwachs im Bauge-
werbe verstarkte sich im Laufe des letzten hal-
ben Jahres deutlich und ist nunmehr ebenfalls
Uberdurchschnittlich. Dagegen ist im Verarbei-
tenden Gewerbe trotz des deutlichen Anstiegs
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der Produktion in diesem Jahr bislang kein nen-
nenswerter Einstellungsschub erkennbar.

Die Zunahme der Erwerbstatigkeit wurde wei-
terhin zu einem wesentlichen Teil von Zuwan-
derern, vor allem aus den osteuropaischen EU-
Mitgliedstaaten, getragen. Gemal den Anga-
ben des Zuwanderungsmonitors des Instituts
fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB)
trugen Personen mit auslandischer Staatsange-
horigkeit etwa zur Halfte zum Anstieg der Zah!
der sozialversicherungspflichtig oder gering-
fugig Beschaftigten innerhalb der letzten 12
Monate bei (+ 634 000 bis Februar 2016). Der
Zuzug der Fluchtlinge hat sich aufgrund der Be-
arbeitungszeiten der Asylgesuche sowie der
Sprach- und Qualifikationshemmnisse bislang
dagegen nur wenig in zusatzlicher Beschaf-
tigung niedergeschlagen. Die Zahl der sozialver-
sicherungspflichtig oder geringflgig Beschaf-
tigten aus den wichtigsten Kriegs- und Krisen-
landern Asiens und Afrikas erhéhte sich binnen
Jahresfrist nur um 24 000.7

Die registrierte Arbeitslosigkeit verringerte sich
im Winter in saisonbereinigter Rechnung spur-
bar. Die entsprechende Quote ermafigte sich
um 0,1 Prozentpunkte auf 6,2%. Dabei sank
sowohl die Zahl der eher kurzfristig Arbeitslosen
im Versicherungssystem als auch die Zahl der
arbeitslos gemeldeten Grundsicherungsbezie-
her. Im April 2016 verminderte sich die regis-
trierte Arbeitslosigkeit weiter erheblich. Dies
durfte allerdings —im Gegensatz zu den Winter-
monaten — ausschlieSlich auf eine Ausweitung
von Mafsnahmen der aktiven Arbeitsmarktpoli-
tik zurGckzufihren sein. Die gesamte Unter-
beschaftigung, die auch Personen in arbeits-
marktpolitischen Malnahmen mit einbezieht,
stieg im April sogar leicht an.

Die Flichtlingszuwanderung macht sich zuneh-
mend in der Arbeitslosenstatistik bemerkbar.

1 Siehe: IAB (2016), Zuwanderungsmonitor April 2016,
Aktuelle Berichte des IAB. Zu den wichtigsten Kriegs- und
Krisenldndern rechnet das IAB die Staaten Syrien, Irak, Iran,
Afghanistan und Pakistan sowie aus Afrika die Lander
Eritrea, Nigeria und Somalia.
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Die Zahl der Arbeitslosen sank im April zwar im
Vorjahresvergleich um 99 000. Allerdings nahm
die Unterbeschaftigung unter Personen mit
deutscher Staatsangehorigkeit noch deutlich
starker ab (=161 000), wahrend sich die Arbeits-
losigkeit unter Personen aus den Kriegs- und
Krisenldndern Asiens und Afrikas um 64 000
erhohte. Gleichzeitig blieb die Arbeitslosenzahl
von Personen mit anderen Staatsangehorigkei-
ten trotz hoher Zuwanderung konstant. Dies ist
ein Indiz daflr, dass sich diese Zuwanderer ver-
haltnismal3ig gut in den Arbeitsmarkt integriert
haben.

Den Fruhindikatoren des Arbeitsmarktes zu-
folge konnte sich die positive Beschaftigungs-
entwicklung in den nachsten Monaten fortset-
zen, wenngleich etwas moderater als zuletzt.
Darauf deutet sowohl das Beschaftigungsbaro-
meter des ifo Instituts hin, das die Einstellungs-
absichten der gewerblichen Wirtschaft fur drei
Monate im Voraus ermittelt, als auch ein neuer
Index des IAB zur Beschaftigungsentwicklung.?
Der Stellenindex der Bundesagentur fir Arbeit
(BA-X), der sowohl! Informationen zum Bestand
an gemeldeten offenen Stellen als auch zu
deren Dynamik nutzt, ist weiterhin relativ kon-
stant auf sehr hohem Niveau. Mehr ungefor-
derte offene Stellen meldeten der Bereich der
wirtschaftlichen Dienstleistungen, aber auch die
offentliche Verwaltung und das Baugewerbe.
Die Teilkomponente zur Arbeitslosigkeit des
umgestalteten IAB-Arbeitsmarktbarometers,
das die Entwicklung der Arbeitslosigkeit in den
nachsten drei Monaten projiziert, gab zuletzt
nach. Sie liegt nunmehr geringfligig unterhalb
der neutralen Schwelle, was auf eine leichte
Erhohung der registrierten Arbeitslosigkeit in
den nachsten Monaten hindeutet.

2 Das IAB hat parallel zu seinem Arbeitsmarktbarometer zur
Arbeitslosigkeit einen entsprechenden Index zur Beschaf-
tigung konzipiert, der auf einer Befragung der Geschafts-
fihrungen aller regionalen Arbeitsagenturen beruht. Diese
Befragung wird bereits seit Anfang 2011 durchgefihrt.
Siehe: C. Hutter, E. Weber, K. Schmidt und S. Delfs (2016),
Frihindikator fur Arbeitslosigkeit und Beschaftigung: I1AB-
Arbeitsmarktbarometer 2.0, IAB-Kurzbericht 09/2016.
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rungen geprdgt

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste insgesamt (einschl. Einmal-
zahlungen und Nebenvereinbarungen) legten
im Wintervierteljahr 2016 spurbar weniger zu
als im Herbstquartal 2015. Der Anstieg gegen-
uber dem Vorjahr sank von + 2,3% auf + 2,0%.
Ursachlich waren hierflir vor allem negative
Basiseffekte aufgrund von Einmalzahlungen im
Vorjahresquartal,
jedoch auch die relativ niedrigen Anhebungen

in zunehmendem MalSe

der zweiten Stufen einiger Tarifabkommen fri-
herer Lohnrunden. Die fur Sondereffekte weni-
ger anfalligen tariflichen Grundvergltungen
wiesen im gleichen Zeitraum einen nur leicht
flacheren Verlaufspfad auf. Die Effektiventgelte
kénnten im ersten Vierteljahr 2016 geringfugig
starker als die tariflichen Vergitungen gewach-
sen sein.

In der diesjahrigen Tarifrunde wurden in der
Metall- und Elektroindustrie Anhebungen um
2,8% ab Juli 2016 und um weitere 2,0% ab
April 2017 vereinbart. Der Tarifabschluss im
Offentlichen Dienst des Bundes und der Kom-
munen sieht Tarifanhebungen um 2,4% in die-
sem Jahr und nach 11 Monaten um weitere
2,35% im kommenden Jahr vor. Zusatzliche
Vereinbarungen wie die Absicherung der Zu-
satzaltersvorsorge und die Einflhrung einer
neuen Entgeltordnung bei den Kommunen
durften die Bereitschaft der Gewerkschaften
gefordert haben, diesem vergleichsweise ver-
haltenen Lohnzuwachs zuzustimmen. Dennoch
kdnnte das moderate Tarifergebnis eine Signal-
funktion fUr weitere derzeit in Tarifverhandlun-
gen befindliche Branchen haben.?

Im ersten Jahresviertel 2016 war die Preisten-
denz auf allen Absatzstufen weiterhin splrbar
abwartsgerichtet. Dies spiegelt vor allem den
bis Mitte Januar anhaltenden Verfall der Rohol-
preise wider, der zur Folge hatte, dass sie im
Quartalsmittel sehr deutlich hinter dem Stand
des Schlussquartals 2015 zurtickblieben. Im Ver-
lauf des abgelaufenen Quartals erholten sie sich
dagegen recht deutlich und die Preistendenzen
auf den Absatzstufen drehten. Darlber hinaus

Tarifverdienste
Veranderung gegenuber Vorjahr in %, auf Monatsbasis

3,5 Tarifverdienste

insgesamt

3,0 Grund-
vergiitungen”

25 1.Vj.
2,0
1,5
1,0
0,5

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1 Ohne Nebenvereinbarungen und Pauschalzahlungen.
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durften Preisriickgange bei anderen Rohstoffen,
zum Teil mit Verzogerung, und die leichte Auf-
wertung des Euro seit November 2015 vor allem
auf den vorgelagerten Stufen abschwachend
auf die Preise ohne Energie gewirkt haben. Auf
der Verbraucherebene hatte dies nur begrenz-
ten Einfluss. Hier stiegen die Preise ohne Ener-
gie moderat an.

Die Einfuhrpreise gaben im ersten Quartal mit
saisonbereinigt 3,0% insgesamt doppelt so
stark nach wie im Vorquartal. Energie verbilligte
sich dabei um fast 18%. Nicht nur bei Mineral-
Olprodukten, sondern auch bei Erdgas ver-
starkte sich der Preisrickgang. Ohne Energie
gerechnet fielen die Preisabschlage mit saison-
bereinigt 1,5% ebenfalls Uberaus kraftig aus.
Zwar kam die Abwartsbewegung bei Industrie-
rohstoffnotierungen mehr oder weniger zum
Stillstand, aber die vorangegangenen Preissen-
kungen wirkten noch mit Verzégerung auf die
Einfuhrpreise fur Vorleistungen. Investitions-

Krdftige Preis-
riickgdnge im
Einfuhrbereich
kommen abge-
schwdcht im

guter wurden erstmals seit zwei Jahren eben-
falls wieder gunstiger. SchlieSlich trugen fal-
lende Notierungen fur Nahrungsmittelrohstoffe

3 Aus stabilitatspolitischer Sicht mafgeblich ist, dass die
derzeit niedrigen Inflationsraten nicht zu Zweitrundeneffek-
ten fUhren. Sie waren dann festzustellen, wenn im Rahmen
der Tarifrunden nicht etwa die angestrebte Inflationsrate
von unterhalb, aber nahe 2% als Maf3stab herangezogen
wirde, sondern etwaige niedrigere Inflationsraten oder
-erwartungen.

Inlandsabsatz an
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wesentlich dazu bei, dass fur Konsumguter
weniger bezahlt werden musste. Binnen Jahres-
frist sanken die Einfuhrpreise insgesamt um
mehr als 5%. Auch ohne Energie drehte die
entsprechende Rate deutlich ins Negative. Die
gewerblichen Erzeugerpreise im Inlandsabsatz
wiesen gegenuber dem Vorquartal eine ahn-
liche Entwicklung auf wie die Einfuhrpreise. Die
Investitions- und Konsumguterpreise verharrten
allerdings naherungsweise auf dem Stand vor
Jahresbeginn, weshalb die Preise ohne Energie
nicht so kraftig nachgaben. Insgesamt wurde
der Stand des Vorjahres um 2,8% unterschrit-
ten. Bei den Ausfuhren fiel der Preisrlickgang
gegenuber dem Vorjahr deutlich moderater aus
als bei den Einfuhren. Daher verbesserte sich
das aufSenwirtschaftliche Tauschverhaltnis deut-
lich.

Die Baupreise stiegen gegentber dem Vorjahr
mit +1,7% kaum starker an als in den Quarta-
len zuvor. Auf dem Immobilienmarkt hat sich
der Preisauftrieb im ersten Vierteljahr fort-
gesetzt. Laut dem Verband deutscher Pfand-
briefbanken (vdp) lagen die Preise fir selbst ge-
nutztes Wohneigentum um 4,7% hoher als ein
Jahr zuvor.

Die Verbraucherpreise gingen im Winter mit sai-
sonbereinigt 0,3% starker zurlck als in den bei-
den Quartalen zuvor. Dies lag fast ausschliefslich
am verstarkten Preisriickgang fur Kraftstoffe
und Heizol. Diese erreichten im Einklang mit
den gesunkenen Rohélnotierungen
tiefsten Stand seit mehr als zehn Jahren. Von

ihren

den seit langerer Zeit sinkenden Einfuhrpreisen
fur Erdgas kam wenig bei den Verbrauchern an.
Ohne Energie setzte sich der Preisauftrieb der
Vorquartale fort, fiel jedoch etwas moderater
aus. Zwar verteuerten sich Dienstleistungen
ohne Mieten) beinahe ebenso stark wie im
Herbst. Aber fir Nahrungsmittel musste saison-
bereinigt etwas weniger gezahlt werden, und
bei gewerblichen Waren machte sich die deut-
lich schwacher als saisonublich ausgefallene
Preisentwicklung bei Bekleidung und Schuhen,

—

die bereits im Herbst zu beobachten gewesen
war, bemerkbar. Aufgrund des ebenfalls recht

Anstieg der Bau-
preise moderat

Verbraucher-
preise ohne
Energie steigen
schwdcher an
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kraftigen Preisrickgangs im ersten Quartal 2015
betrug die Vorjahresrate im Winter 2016 beim
nationalen Index (VPI) weiterhin + 0,3%; beim
harmonisierten Index (HVPI) ging sie gering-
flgig auf + 0,1% zurlck. Ohne Energie war der
Preisanstieg im laufenden Quartal etwas schwa-
cher als im Vorjahresquartal. Deshalb reduzierte
sich die Rate nach dem VPI leicht auf +1,2%
und nach dem HVPI etwas mehr auf +1,1%.

Im April stiegen die Verbraucherpreise recht
deutlich um saisonbereinigt 0,3%. Dies lag vor
allem an gewerblichen Waren. Hohere Preise
fur Energie resultierten wohl hauptsachlich aus
starker ausgeweiteten Margen. Bei Bekleidung
und Schuhen kam es zu einer abrupten Gegen-
bewegung zu der davor saisonbereinigt rick-
laufigen Preisentwicklung. Zusatzlich wurden
Preise fUr Zigaretten angehoben. Die Nahrungs-
mittelpreise blieben saisonbereinigt praktisch
unverandert. Die Dienstleistungspreise insge-
samt sanken wegen verbilligter Pauschalreisen.
Andere Dienste und Wohnungsmieten wiesen
weiterhin einen moderaten Preisanstieg auf.
Trotz des saisonbereinigten Preisanstiegs im
Vormonatsvergleich war die Vorjahresrate der
Verbraucherpreise insgesamt wegen des spate-
ren Ostertermins im Vorjahr ruckldufig und
drehte wieder ins Negative. Sie betrug nach
dem VPl = 0,1% und nach dem HVPI —0,3%.
Auch in den nachsten Monaten dirfte vor allem
aufgrund des relativ kraftigen Preisanstiegs im
Vorjahr noch mit Raten um null zu rechnen sein.
Danach sollten sich diese wieder ins Positive
drehen und gemafs dem aktuellen Rohélpreis-
pfad langsam ansteigen.

Auftragslage und
Perspektiven

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft dirfte
im Frdhjahr an Dynamik einbifSen. Die Kauf-
kraftsteigerungen dirften angesichts der zuletzt
beobachtbaren Festigung der Rohdlpreise zu-
kinftig nicht mehr so grofS ausfallen. Zwar
haben die privaten Verbraucher ihre zusatz-
lichen finanziellen Spielraume wohl nicht sofort
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vollstandig fur hohere Konsumausgaben ver-
wendet, sondern zunachst auch einen Teil ge-
spart. Dennoch wird sich der private Konsum
vermutlich nicht in gleichem Maf3e wie im Vor-
quartal erhéhen. Auch das starke Expansions-
tempo in der Bauwirtschaft dirfte im zweiten
Vierteljahr nicht zu halten sein, da der glnstige
Witterungseinfluss entfallt. Sollten darUber
hinaus Baumafsnahmen wegen des milden
Wetters lediglich zeitlich vorgezogen worden
sein, wlrden den Bauinvestitionen im Sommer-
halbjahr zusatzliche Impulse fehlen. Angesichts
der guten Baukonjunktur, die sich unter ande-
rem in hohen Auftragseingangen und stark aus-
gelasteten Kapazitaten niederschlagt, durften
solche Ruckpralleffekte gegenwartig aber keine
bedeutende Rolle spielen. Auch wenn die
Finanzpolitik grundsatzlich weiter expansiv
bleibt, durfte aulerdem der zusatzliche Schub
durch steigende Ausgaben der 6ffentlichen
Hand im Zusammenhang mit der Flichtlings-
zuwanderung nachlassen, weil sich der Zustrom
zuletzt deutlich verringert hat. Schliefslich ist
nicht gesichert, dass die Exporte an die gute
Entwicklung im ersten Quartal anknipfen kon-
nen. Die solide konjunkturelle Grundtendenz
durfte aber auch im zweiten Vierteljahr intakt
bleiben.

In den aktuellen Erwartungen der deutschen
Industrie kommt eine abwartende Haltung der
Unternehmen zum Vorschein. Die Exporterwar-
tungen im Verarbeitenden Gewerbe sind am
aktuellen Rand etwas gefallen, bei den Produk-
tionserwartungen war dagegen ein Anstieg zu
verzeichnen. Die Geschaftserwartungen im Ver-
arbeitenden Gewerbe befinden sich zwar im
leicht negativen Bereich, verschlechterten sich
zuletzt aber nicht weiter. Ein Blick auf die ein-
zelnen Gutergruppen offenbart, dass vor allem
die Produzenten der Investitionsguter die Aus-
sichten zuletzt gUnstig einschatzten. Im binnen-
wirtschaftlich orientierten Dienstleistungssektor
(einschl. Handel) zeichnen die Umfragen ein
weiterhin optimistisches Bild der Perspektiven.

Der Auftragseingang in der Industrie ist zum
Jahresanfang mit saisonbereinigt 2% etwas
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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langsamer gewachsen als im Vorquartal. Wah-
rend bei den inlandischen Orders ein deutliches
Minus zu verzeichnen war, legte das Auftrags-
volumen aus dem Ausland, insbesondere aus
Drittstaaten auferhalb der Europdischen Wah-
rungsunion, kraftig zu. Wird um Grof3auftrage
bereinigt, fallen die Unterschiede zwischen
den Regionen deutlich geringer aus, aber die
Grundtendenz bleibt erhalten. Die sektorale Be-
trachtung offenbart, dass das Bestellvolumen
(einschl. GrofRauftrdgen) am starksten in den
Bereichen der Investitions- und Konsumguter
expandierte, wozu die Drittstaaten maf3geblich
beitrugen. Dies deutet darauf hin, dass sich die
Investitionskonjunktur in diesen Landern — im
Einklang mit den Ergebnissen der Umfragen bei
deutschen InvestitionsgUterherstellern —im Auf-
wind befindet. In der Autoindustrie expandierte
das Auftragsvolumen aus dem Ausland beson-
ders stark. Der Auftragseingang fur Vorleis-
tungsguter sank dagegen kraftig. Trotz der
deutlich gestiegenen Auslandsbestellungen
durften die Exporte im zweiten Quartal wohl
nur mafig wachsen. HierfUr spricht der hohe
Beitrag von Grofsauftragen, die zu einem erheb-
lichen Teil erst weiter in der Zukunft zu Expor-
ten fUhren durften, und vor allem die zuletzt
gesunkenen Exporterwartungen.

Getragen von sehr gunstigen Finanzierungs-
bedingungen und Einkommensperspektiven
sowie starker Zuwanderung durfte der Bausek-
tor den kraftigen Expansionskurs tendenziell
beibehalten. Allerdings dirfte das Wachstum
im FrUhjahr voribergehend dadurch gedampft
werden, dass die gunstigen Witterungseinflisse
aus dem Winterhalbjahr entfallen. Das Bestell-
volumen im Bauhauptgewerbe wurde seit Jah-
resanfang sehr kraftig ausgeweitet. Dies gilt ins-
besondere fur den Wohnungs- und den 6ffent-
lichen Bau. Auch die Baugenehmigungen leg-
ten ganz auflerordentlich stark zu. Dazu durfte
beigetragen haben, dass zum Jahreswechsel
eine neue Energieeinsparverordnung in Kraft
trat. Um sich den alten Rechtsstand zu sichern,
durften viele Bauwillige Ende 2015 noch An-
trage eingereicht haben, die im ersten Quartal
2016 genehmigt wurden. Ein Teil der Bau-

Starker Auftrags-
fluss aus dem
Ausland

Gute Stimmung
in der Bauwirt-
schaft hdlt an



Konsum weiter-
hin wesentliche
Stutze fir das
Wirtschafts-
wachstum

genehmigungen konnte daher erst mit einiger
Verzogerung zu Bauauftragen fihren.

Die weiterhin gute Lage am Arbeitsmarkt, stei-
gende Einkommenserwartungen sowie stabile
Preise bilden glnstige Rahmenbedingungen fur
eine anhaltend schwungvolle Verbrauchskon-
junktur. Dies spiegelt sich im hohen Niveau des
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von der Gesellschaft fur Konsumforschung
erhobenen Konsumklima-Indikators wider, das
sich im April sogar noch spurbar verbessert hat.
Hier spielt eine Rolle, dass die Verbraucher fir
die deutsche Wirtschaft einen moderaten Auf-
wartstrend erwarten und ihre Einkommensper-
spektiven optimistischer einschatzen.
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2016 wird
Uberschuss
weitgehend
abgebaut ...

... bei weiter
sinkender
Schuldenquote

Einnahmenquote
stabil, ...

... Ausgaben-
quote steigt
unter anderem
wegen
Fliichtlings-
migration

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Im vergangenen Jahr wurde ein merklicher
Uberschuss im deutschen Staatshaushalt erzielt
(0,7% des Bruttoinlandsprodukts (BIP)), und die
Schuldenquote ging weiter zurlick (71,29%). Fur
das laufende Jahr ist aber ein weitgehender Ab-
bau des Uberschusses zu erwarten. Konjunktur-
einflisse und temporare Effekte durften nur
eine geringe Rolle spielen.” Es zeichnet sich
allerdings eine spurbare Verschlechterung des
strukturellen Saldos ab, obwohl sich der Ruck-
gang der Zinsausgaben fortsetzt. So werden die
Aufwendungen aufgrund der Flichtlingszuwan-
derung merklich steigen. Der Zuzug ist zwar
zuletzt stark gesunken. Im Jahresdurchschnitt
durfte sich die Anzahl der zu versorgenden Per-
sonen aber gegenlUber dem Vorjahr deutlich
erhohen. Im vergangenen Jahr waren viele erst
im Herbst zugewandert und somit nur fir
wenige Monate zu versorgen. Auch dartber
hinaus ist der Haushaltskurs expansiv. Die Schul-
denquote durfte im laufenden Jahr gleichwohl
weiter sinken, vor allem weil das Wachstum des
nominalen BIP im Nenner die Quote drlckt.
Auflerdem st fur die Verbindlichkeiten der
staatlichen Bad Banks eine fortgesetzte Ruck-
fUhrung zu erwarten.

Fir die Einnahmenquote zeichnen sich im lau-
fenden Jahr keine gréBeren Anderungen ab.
Einerseits sind die kassenindividuellen Satze fur
die Zusatzbeitrage in der Gesetzlichen Kranken-
versicherung im Durchschnitt gestiegen. Ande-
rerseits fUhren bei der Einkommensteuer ins-
besondere die hoéheren Freibetrage und die
Tarifverschiebung zu gewissen Mindereinnah-
men. Dagegen durfte die Ausgabenquote merk-
lich steigen. Zwar wird sich der Riickgang der
Zinsausgabenquote fortsetzen, da die Durch-
schnittsverzinsung? und die Schuldenquote
weiter sinken. Allerdings fuhrt die Flichtlings-
migration zu Mehraufwendungen vor allem in
den Bereichen Sozialleistungen, Vorleistungs-
kaufe und Personal. Aus heutiger Sicht kdnnten

sich im laufenden Jahr in diesem Zusammen-
hang Mehrausgaben von rund 2% des BIP ge-
genUber dem Jahr 2014 — vor Beginn der star-
ken Zuwanderung — ergeben. Der insgesamt zu
erwartende deutliche Ausgabenanstieg geht
aber auch auf fiskalische MafSnahmen an ande-
rer Stelle zurtck, etwa bei den Sozialausgaben
(z.B. fur Gesundheit und Wohngeld) oder den
Mitteln fur die Verkehrsinfrastruktur und Kin-
derbetreuung. Schliefllich schlagt auch die
starke Rentenanpassung zur Jahresmitte zu
Buche.®

FUr das kommende Jahr ist mit einem mehr
oder weniger unveranderten Finanzierungs-
saldo und einer weiter sinkenden Schulden-
quote zu rechnen. Eine eher aufwartsgerichtete
Konjunkturentwicklung und positive temporare
Effekte (Erlése aus einer Frequenzversteige-
rung)® durften die Haushalte entlasten. Auch
wird die Zinsausgabenquote wohl weiter sin-
ken. Auf der Einnahmenseite sollten sich Mehr-
einahmen insbesondere aus der Anhebung des
Beitragssatzes zur sozialen Pflegeversicherung
und Ausfalle durch Steuersenkungen (v.a. bei
der Einkommensteuer und durch das Auslaufen

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

1 Beide Einflsse sind im laufenden Jahr sowohl im Hinblick
auf die Veranderung als auch auf das Niveau des Saldos
weitgehend neutral. Die Mehrausgaben fir Fliichtlinge sind
hier nicht als temporar anzusehen, weil die staatlichen Auf-
wendungen selbst im Falle ricklaufiger Zuwanderungszah-
len noch Uber mehrere Jahre spurbar sein werden.

2 Gleichzeitig démpfen die niedrigen Zinssatze auf der Ein-
nahmenseite z.B. die staatlichen Zinseinnahmen, die aller-
dings sehr viel weniger ins Gewicht fallen.

3 Weitere Mehrausgaben kénnten sich etwa im Zusammen-
hang mit dem Verkauf und der Auslagerung von bestimm-
ten Vermogenswerten der HSH-Nordbank und im Zuge des
Ausstiegs aus der Kernenergie ergeben.

4 Die Erlése aus der Frequenzversteigerung im Sommer
2015 werden in den VGR periodengerecht erfasst (d.h.
sobald die Frequenzbander dem Erwerber zur Verfugung
gestellt werden). Im Jahr 2017 verbessert sich der Saldo
hierdurch um 3,8 Mrd € (in Form einer ,VeraufRerung nicht-
produzierter Vermogensguter”, die sich in den VGR als eine
negative Ausgabe niederschlagt).

Im kommenden

Jahr Saldo wohl
mehr oder weni-
ger unverdndert



Stabilitdts-
programm mit
ausgeglichenen
gesamt-
staatlichen
Haushalten

bis 2020
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Eckwerte des aktualisierten Stabilitatsprogramms der Bundesregierung

Position

Wachstum des realen BIP (in %)
Stabilitdtsprogramm April 2016
Stabilitatsprogramm April 2015

Staatlicher Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitatsprogramm April 2016
Stabilitatsprogramm April 2015

Struktureller Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2016
Stabilitatsprogramm April 2015

Schuldenstand (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2016
Stabilitdtsprogramm April 2015

Quelle: Bundesministerium der Finanzen.
Deutsche Bundesbank

der Kernbrennstoffsteuer) in etwa ausgleichen.
Das Wachstum der Primdrausgaben (d.h. bei
Ausblendung der sinkenden Zinsausgaben)
durfte weiterhin hoch bleiben, wenn auch
etwas niedriger ausfallen als im laufenden Jahr.
Die mit der Fluchtlingsmigration verbundenen
Aufwendungen konnten sich mehr oder weni-
ger stabilisieren. Zu merklichen Mehrbelastun-
gen fuhren dagegen die Leistungsausweitun-
gen bei der Pflegeversicherung. AufSerdem
sehen die Eckwerte zur Bundeshaushaltspla-
nung vom Marz eine Fortsetzung des expansi-
ven Ausgabenkurses vor, und flr die Gesund-
heits- und Alterssicherungsausgaben ist auch
weiterhin eine hohe Dynamik angelegt.

Im April hat die Bundesregierung ihr aktualisier-
tes Stabilitatsprogramm fur den Zeitraum bis
2020 vorgelegt.® Demnach strebt sie ab dem
laufenden Jahr einen (strukturell) etwa ausge-
glichenen Staatshaushalt an. Dies erscheint ins-
gesamt realisierbar. Nach der deutlichen Kurs-
lockerung im laufenden Jahr soll die finanzpoli-
tische Ausrichtung im weiteren Verlauf weit-
gehend unverandert bleiben. Im Vergleich zu
friheren Planungen, mit denen noch moderate
strukturelle Uberschisse erreicht werden soll-
ten, sind die Ziele nun allerdings weniger ambi-
tioniert, wobei dies teilweise durch niedrigere
Zinsausgaben verdeckt wird.® Ausschlaggebend
hierfir sind Mehraufwendungen aufgrund der

2015 2016 2017 2018 2019 2020
1,7 1,7 1,5 1,6 1,6 1,6
1,5 1,6 1,3 1,3 1,3
0,7 0 0 0 0 0
Ya 0 Va Va s
0,8 0 0 0 0 0
% Ya Y2 Y2 Y2
71,2 68%4 65% 63% 61% 59%
71%2 68%4 66 63% 6172 .

Flichtlingszuwanderung,” aber auch starkere
Ausgabenzuwachse in anderen Bereichen. Die
Schuldenquote soll bis 2020 auf 59%2% fallen,
womit sie erstmals seit fast zwei Jahrzehnten
wieder unter dem Maastricht-Referenzwert von
60% liegen warde.

5 Im Rahmen der europaischen Haushaltstiberwachung ver-
offentlichen die EU-Mitgliedstaaten jahrlich im April Sta-
bilitdts- oder Konvergenzprogramme. Die Bundesregierung
legt im Stabilitdtsprogramm regelmaRig ihre gesamtwirt-
schaftliche Projektion vom Jahresanfang zugrunde. Sie
aktualisiert die gesamtwirtschaftlichen Annahmen kurz da-
rauf mit ihrer Friihjahrsprojektion, auf der auch die offizielle
Steuerschatzung vom Mai beruht. Damit wurde sich fur die
Fiskalprojektion im jingsten Stabilitdtsprogramm eine
leichte Aufwartskorrektur ergeben. Vgl. zur offiziellen
Steuerschatzung S. 70f.

6 Die strukturelle Primarsaldoquote soll niedriger ausfallen
und in der mittleren Frist nur noch konstant gehalten wer-
den, statt wie im Programm des letzten Jahres wieder leicht
verbessert zu werden. Dabei fihren hoher veranschlagte
Zuwachse des BIP-Potenzials dazu, dass sich die strukturel-
len Ausgabenspielrdume erhdhen (bei einem gegebenen
Ziel fUr den strukturellen Primarsaldo). Die Aufwartsrevision
der Potenzialraten scheint zumindest teilweise mit einem
gemals EU-Potenzialschatzverfahren kurzfristig stark posi-
tiven Einfluss der Fllchtlingsmigration auf die strukturelle
Arbeitsmarktentwicklung zusammenzuhangen (vgl. dazu
auch: Gemeinschaftsdiagnose (2016), Aufschwung bleibt
moderat — Wirtschaftspolitik wenig wachstumsorientiert,
S. 49-60). Der Ausweis einer (leichten) zyklischen Unter-
auslastung der deutschen Wirtschaft bis zum Jahr 2020 er-
scheint nicht naheliegend.

7 Gemaf3 Stabilitdtsprogramm erwartet die Bundesregie-
rung ebenfalls Mehrausgaben von jeweils rund 2% des BIP
in den Jahren 2016 und 2017 verglichen mit dem Jahr 2014.
Es ist zu vermuten, dass angesichts der aktuell relativ nied-
rigen Zuzlige danach zumindest keine wesentlich héheren
Haushaltsbelastungen veranschlagt worden sind.
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Zur Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen im Euro-Gebiet

2015 sank Schuldenquote im
Euro-Raum erstmals seit 2007

Eurostat hat Ende April im Rahmen des
europaischen Haushaltsuberwachungsver-
fahrens Angaben zu den staatlichen
Defiziten und Schuldenstanden der EU-Mit-
gliedslander veroffentlicht. Demnach sank
die Defizitquote im Euro-Raum im vergange-
nen Jahr von 2,6% auf 2,1%. Ausschlag-
gebend waren gedampfte Zinsausgaben
und eine gunstige konjunkturelle Entwick-
lung, wahrend die Aufwendungen zur Ban-
kenstutzung geringfligig grofser waren als
im Vorjahr. Der grundlegende fiskalische
Kurs (Anderung des strukturellen Primarsal-
dos) hatte fUr sich betrachtet zu einer leich-
ten Defizitausweitung gefuhrt. Die Schul-
denquote im Euro-Raum ist im vergangenen
Jahr von 94,4% auf 92,9% gesunken.” Da-
mit ging die Schuldenquote erstmals seit
2007 wieder zurlck.

2016 und 2017 insgesamt gelockerter
fiskalischer Kurs

FUr das laufende Jahr erwartet die Europai-
sche Kommission im Euro-Raum nur noch
einen kleinen Rickgang der Defizitquote auf
1,9%. Eine spurbare Lockerung wird von
einem positiven Konjunktureinfluss und wei-
teren Entlastungen bei den Zinsen Uber-
lagert. Im Jahr 2017 wird mit einer nochma-
ligen — wenn auch geringeren — Lockerung
gerechnet. Bei weiter vorteilhaften Konjunk-
tur- und Zinseinflussen soll die Defizitquote
auf 1,6% sinken. Die Schuldenquote wird
demnach bis auf 91,1% im Jahr 2017 zurtck-
gehen.

Fiskalische Lockerungen auch in
Landern mit hohen Schuldenquoten

Die Kommission erwartet, dass die Defizit-
quoten trotz fiskalischer Lockerung in der
weit Uberwiegenden Zahl der Euro-Lander
sinken. Im kommenden Jahr wurde der
Referenzwert von 3% aber — ohne zusatz-
liche MafSnahmen — weiterhin von Frank-
reich und Spanien Uberschritten. Beide Lan-
der wurden damit ihr GbermaRiges Defizit
nicht fristgerecht (2017 bzw. 2016) korrigie-
ren. Portugal hat seine Korrekturfrist im ver-
gangenen Jahr verfehlt, fir 2016 erwartet
die Kommission aber einen Wert unter 3%.
Die besonders hoch verschuldeten Lander
Belgien, Griechenland, Italien, Portugal und
Zypern mit einer Schuldenquote Uber 100%
sowie Frankreich, Irland und Spanien, die
nur wenig unter dieser Marke liegen, weisen
meist durchgangig eine lockere fiskalische
Ausrichtung auf. Die Schuldenquote sinkt
hier zum Teil entgegen dem allgemeinen
Trend nicht. In Griechenland mit fast 180%
sowie in Frankreich und Spanien mit fast
100% lage die Schuldenquote 2017 leicht
Uber dem Wert von 2015.

Drittes Griechenland-Programm
in Uberpriifungsphase

Griechenland ist das einzige Land, das sich
noch in einem ESM-Programm befindet.
Derzeit lauft die erste Uberpriifung des im
vergangenen Jahr beschlossenen dritten

1 Die hier verwendeten Angaben der Europaischen
Kommission zum Schuldenstand im Euro-Raum insge-
samt enthalten —im Unterschied zu denjenigen im Rah-
men der Notifikation — auch die Kreditvergaben zwi-
schen Euro-Staaten. Ohne diese zwischenstaatlichen
Kredite gerechnet ist die Schuldenquote 2015 in ahn-
lichem Ausmafs auf 90,7% gesunken.
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Frihjahrsprognose der Europdischen Kommission, Mai 2016 Frist far
Haushaltssaldo in % des BIP Staatsschulden in % des BIP Korrgktur
des Uber-
mafigen
Land 2015 2016 2017 2015 2016 2017 Defizits
Belgien -2,6 -2.8 -23 106,0 106,4 105,6 -
Deutschland 0,7 0,2 0,1 71,2 68,6 66,3 -
Estland 0,4 -0,1 -0,2 9,7 9,6 9,3 -
Finnland -2,7 -2,5 -23 63,1 65,2 66,9 -
Frankreich -35 -34 -32 95,8 96,4 97,0 2017
Griechenland -72 -31 -1,8 176,9 182,8 178,8 2016
Irland -23 -1,2 -0,7 93,8 89,1 86,6 2015
Italien -2,6 -2,4 =19 132,7 132,7 131,8 =
Lettland -1,3 -1,0 -1,0 36,4 39,8 35,6 -
Litauen -0,2 -1,0 -0,2 42,7 411 42,9 =
Luxemburg 1,2 1,0 0,1 21,4 22,5 22,8 —
Malta -1,5 -09 -0,8 63,9 60,9 58,3 -
Niederlande -1,8 -1,7 -1,2 65,1 64,9 63,9 -
Osterreich = 1,2 =19 -14 86,2 84,9 83,0 =
Portugal -4,4 -2,7 -23 129,0 126,0 124,5 2015
Slowakei -3,0 -24 -1,6 52,9 53,4 52,7 -
Slowenien -29 -2,4 =21 83,2 80,2 78,0 2015
Spanien -5,1 -39 -31 99,2 100,3 99,6 2016
Zypern -1,0 -04 0,0 108,9 108,9 105,4 2016
Euro-Raum -2,1 -19 -1,6 92,9 92,2 91,1 =

Quelle: Europaische Kommission.
Deutsche Bundesbank

Hilfsprogramms.? Dabei ist es wie zuvor zu
Verzégerungen gekommen und offenbar
auch zu Problemen bei der Umsetzung.
Aktuell ist insbesondere noch umstritten,
welche zusatzlichen Anstrengungen erfor-
derlich sind, damit Griechenland im Jahr
2018 den vereinbarten PrimarUberschuss
(also der Uberschuss ohne Bertcksichtigung
der Zinsausgaben) von 3,5% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) tatsachlich erreicht.
Als Kompromiss wurde verabredet, dass
Griechenland vorsorgliche Malsnahmen be-
schliel3t, die aber nur dann tatsachlich wirk-
sam werden, wenn das Ziel sonst verfehlt
wurde. Ein solcher Mechanismus ist neben
weiteren MafSnahmen von Griechenland vor
dem Abschluss der laufenden Programm-
Uberprifung zu implementieren (,prior ac-
tions”). Fur den Fall eines positiven Pru-
fungsergebnisses wurde — neben der Aus-
zahlung der nachsten ESM-Hilfskredite — die
Diskussion Uber einen Schuldenerlass in
Aussicht gestellt. Dieser konnte grundsatz-
lich in Form einer Kirzung des Ruckzah-
lungsbetrags oder in weiteren Tilgungsauf-

schiben oder Zinserleichterungen erfolgen.
Der Internationale Wahrungsfonds (IWF)
halt Erleichterungen durch die anderen
europaischen Staaten fur erforderlich, um
die Tragfahigkeit der griechischen Staats-
schulden mit grofSer Sicherheit zu gewahr-
leistet — was flr ihn eine Voraussetzung fur
seine weitere Beteiligung an finanziellen
Hilfen ist.

Ein wichtiger Faktor fur die Einschatzung der
kunftigen Tragfahigkeit ist der mittel- und
langfristig angestrebte Primdrsaldo. Wah-
rend im Jahr 2010 im Kontext der Hilfspro-
gramme noch ein PrimarUberschuss von
Uber 6% des BIP als Ziel vereinbart wurde,
wird im aktuellen Programm ab 2018 nur
noch ein Wert von 3,5% angesetzt. Auch
gemal$ Stabilitats- und Wachstumspakt, in
dem ausgeglichene Haushalte als mittelfris-
tige Ziele verankert sind, muss der Primar-

2 Vgl. zu verschiedenen Aspekten des dritten Hilfspro-
gramms auch: Deutsche Bundesbank, Zu einem dritten
Hilfsprogramm flr Griechenland, Monatsbericht,
August 2015, S. 65 ff.
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Uberschuss in dieser Grofsenordnung liegen
— ebenso wie fur Italien und Portugal. Lan-
der mit hoheren Schulden und Zinsausga-
ben mussen eine ambitioniertere fiskalische
Grundposition aufweisen als andere Lander.
Dass auch anspruchsvollere Ziele durchaus
erreichbar waren, haben in der Vergangen-
heit beispielsweise Belgien und Finnland be-
wiesen. Auch Italien blickt auf eine langere
Phase mit hohen Primaruberschissen zurlck.
Dem IWF erscheint ein anhaltender Primar-
Uberschuss von 3,5% des BIP fur Griechen-
land nun aber offenbar zu ambitioniert. Es
ware jedoch bedenklich, wenn noch weitere
Abstriche gemacht wurden. Je geringer der
erreichte Primarlberschuss, desto grofer
musste letztlich die weitere Unterstiitzung
der Hilfe gebenden Lander ausfallen. Es sollte
nicht der Eindruck erweckt werden, dass die
fiskalischen Auflagen regelmafSig dann redu-
ziert werden, wenn das Land politische
Schwierigkeiten im Hinblick auf die Zielerrei-
chung signalisiert, und dass getroffene Ver-
einbarungen insofern disponibel sind. Im
Hinblick auf Griechenland scheint es ele-
mentar, die Reformprogramme nun kon-
sequent und ohne weitere Abstriche um-
zusetzen. Ein kurzfristiger Beschluss von wei-
teren Schuldenerleichterungen ist insofern
nicht zwingend, als Griechenland ohnehin
noch flr einige Zeit durch das Hilfspro-
gramm von den Kapitalmarkten abge-
schirmt ist.

Fiskalregeln intransparent, mit
zahlreichen Ausnahmeregelungen und
wenig stringenter Umsetzung

In den nachsten Wochen wird der Europai-
sche Rat auf Basis von Kommissionsempfeh-
lungen entscheiden, ob die Vorgaben des
Stabilitats- und Wachstumspakts in den Mit-
gliedstaaten eingehalten wurden. Dabei ver-
langt die Schuldenregel, die wegen der Er-
fahrungen aus der Staatsschuldenkrise ge-
starkt werden sollte, im Grundsatz, dass

eine Verschuldung oberhalb des Referenz-
wertes von 60% des BIP um jahrlich min-
destens ein Zwanzigstel verringert wird. Bis-
her lief diese Vorgabe allerdings weitgehend
ins Leere. So wurde sie nach Einschatzung
der Kommission von ltalien, Belgien und
Finnland im Ergebnis oder den Planungen
verfehlt. Allerdings sah sie dies als aus-
nahmsweise entschuldigt an, sodass hieraus
kein Defizitverfahren resultierte.® Der Euro-
paische Rechnungshof hatte kirzlich kriti-
siert, dass die Regeleinhaltung sogar bei
einem Anstieg der Schuldenquote anerkannt
werden kann, was die Glaubwurdigkeit des
Prozesses untergraben und die Nachhaltig-
keit des offentlichen Schuldenstands gefahr-
den koénne.#

Lander, die ihr strukturelles mittelfristiges
Haushaltsziel (MTO) noch nicht erreicht
haben (alle bis auf Deutschland, Estland und
Luxemburg), die sich aber nicht in einem
Defizitverfahren befinden, unterliegen dem
praventiven Arm des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts. Demnach gilt als Richtwert, den
strukturellen Saldo jahrlich um 0,5% des BIP
zu verbessern. Von den neun hiervon be-
troffenen Mitgliedstaaten war dies im Jahr
2015 nur bei Litauen und Osterreich der Fall,
wahrend sich in vier Landern (Lettland,
Malta, Niederlande und Slowakei) die struk-
turellen Salden sogar verschlechterten. Auf-
grund zahlreicher Ausnahmeregelungen
kann dies aber folgenlos bleiben.? Das

3 Siehe dazu auch: Deutsche Bundesbank, Zur Entwick-
lung der offentlichen Finanzen im Euro-Gebiet, Monats-
bericht, Mai 2015, S. 73 ff. und Europaische Zentral-
bank, Strategien zur Senkung der Staatsverschuldung
im Euro-Wahrungsgebiet, Wirtschaftsbericht 3/2016,
S. 58 ff.

4 Vgl.: Europaischer Rechnungshof, Weitere Verbes-
serungen sind erforderlich, um die wirksame Anwen-
dung des Verfahrens bei einem Uibermafigen Defizit zu
gewahrleisten, Sonderbericht Nr. 10/2016.

5 So konnen u.a. im Sinne einer ,flexiblen” Regelaus-
legung zusatzlich die aktuelle Wirtschaftslage und (ge-
plante) Strukturreformen berlcksichtigt werden. Auch
werden Verfahren im praventiven Arm nur bei ,sig-
nifikanter” Verfehlung er6ffnet.



Erreichen eines strukturell nahezu ausgegli-
chenen oder einen Uberschuss aufweisen-
den Haushalts droht so zu einem beweg-
lichen Ziel zu werden. Gemafs der Kommis-
sionsprognose verschlechtert sich der struk-
turelle Saldo bis 2017 in der Uberwiegenden
Zahl dieser Lander, und nur Malta und Irland
sollen zumindest im Jahresdurchschnitt den
Richtwert von 0,5% des BIP erreichen.

Von den Landern im Verfahren bei einem
Ubermafigen Defizit haben im Jahr 2015
Irland, Zypern und Slowenien die 3%-Marke
unterschritten. Da der Kommissionsprog-
nose zufolge das Defizit auch weiterhin
unter dieser Grenze bleiben soll, ist mit einer
Beendigung der Verfahren zu rechnen.
Demnach wurden sich (neben Griechenland)
noch Frankreich, Spanien und Portugal im
Defizitverfahren befinden. Fir diese Lander
wurden die Korrekturfristen bereits mehr-
fach verlangert, und gemals Kommissions-
prognose wird derzeit nicht erwartet, dass
die aktuellen Fristen eingehalten werden.
Dabei spielt ebenfalls im korrektiven Arm
wahrend der Korrekturfrist die strukturelle
Verbesserung eine Rolle, fur die der gleiche
Richtwert von mindestens 0,5% des BIP vor-
gesehen ist. Jedoch werden auch hier im Be-
wertungsprozess zahlreiche zusatzliche Fak-
toren bertcksichtigt, und am Ende steht
eine Gesamtbeurteilung, die noch andere,
nicht ausdrucklich benannte Aspekte ins
Kalkdl nehmen kann. Nach Einschatzung
des Europaischen Rechnungshofes fehlt es
dabei den Analysen der Kommission an
Transparenz, und die Vorschlage und Emp-
fehlungen basieren auf ungenauen Defini-
tionen. Insgesamt sei es mitunter schwierig,
eine klare Verbindung zwischen der Analyse
und den daraus gezogenen Schlussfolgerun-
gen herzustellen.® Das komplexe, intrans-
parente und gestaltungsanfallige Verfahren
verhindert dabei weitgehend eine 6ffent-
liche Diskussion zur Regeleinhaltung. Daru-
ber hinaus fuhrt die Ausgestaltung dazu,
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dass Entwicklungen toleriert werden, die
hinter der urspriinglich als angemessen und
notwendig erachteten Verbesserung der
Tragfahigkeit zurtckbleiben. In den nachs-
ten Wochen stehen Entscheidungen zu
Frankreich an, bei dem die tatsachliche
strukturelle Verbesserung im Jahr 2015 hin-
ter der Empfehlung zurlickblieb (wohin-
gegen die Vorgabe fur die unbereinigte
Defizitquote erflllt wurde), sowie fur Spa-
nien und Portugal, wo sich — neben der Ver-
fehlung der Defizitquote — der strukturelle
Saldo sogar verschlechtert hat.

Insgesamt bendtigen Fiskalregeln sicherlich
eine gewisse Flexibilitat, etwa bei Stérungen
oder unerwarteten Entwicklungen, sofern
sie gravierende Auswirkungen auf die
offentlichen Finanzen haben. Die inzwischen
erreichte sehr hohe Komplexitat der Haus-
haltsiberwachung resultiert aber offenbar
auch aus dem Bemuhen, eine Verscharfung
in jedem Fall zu vermeiden, wenn Mitglied-
staaten ihre Konsolidierungsziele aus Grun-
den verfehlen, die nicht direkt den Regierun-
gen zugeschrieben werden konnen. Damit
wird letztlich nicht mehr der Konsolidie-
rungserfolg zum Mafsstab. Die Mitgliedstaa-
ten werden so aus der Verantwortung flr
die Zielerreichung entlassen, anstelle Vor-
sorge fUr unerwartete negative Entwick-
lungen treffen zu mussen. Zudem entsteht
bei einer solchen Vorgehensweise der An-
reiz, bei den Empfehlungen im Defizitverfah-
ren zu optimistische Entwicklungen zu-
grunde zu legen. Bedenklich sind dartber
hinaus der in den Regeln angelegte grofse
Ermessensspielraum und die Tendenz, das
Ziel solider Staatsfinanzen zugunsten einer
kurzfristigen Konjunktursteuerung zu rela-
tivieren.

6 Vgl.: Europaischer Rechnungshof, a.a.O.
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Diskutierte Regelanderung wohl ohne
durchgreifende Verbesserung

Vor dem Hintergrund vielfacher Kritik wird
derzeit diskutiert, nicht nur im praventiven,
sondern auch im korrektiven Arm eine Aus-
gabenregel zu berlcksichtigen. Zielverfeh-
lungen waren demnach vor allem Abwei-
chungen vom zuvor empfohlenen Ausga-
benpfad. Damit soll sich einfacher als bei
der Anknupfung an strukturellen Salden be-
urteilen lassen, ob wirksame MalSnahmen
durch das Mitgliedsland ergriffen wurden.
Ob dies aber tatsachlich eine Verbesserung
der Regeln mit sich bringt, hangt von der
konkreten Ausgestaltung ab. Wie bislang
waren aber unvorhergesehene ungunstige
Entwicklungen entschuldigt und mussten
nicht kompensiert werden.” Mit den derzeit
diskutierten Reformen wirde die aktuell
unbefriedigende Ausgestaltung und Um-
setzung der Regeln nicht grundlegend ver-
andert, und auch die Moglichkeit des von
den grundsatzlichen Kriterien losgelosten
Gesamturteils der Kommission wdrde fort-
bestehen.

Weitreichende Reformen
winschenswert

Die Kommission legt detaillierte Analysen zu
den offentlichen Finanzen vor und Uber-
wacht die gesamtstaatlichen Haushalte der
Mitgliedstaaten zu verschiedenen Zeitpunk-
ten intensiv. Bei der Regelumsetzung agiert
sie inzwischen aber immer weniger als
regelgebundene Fiskalaufsicht, sondern viel-
mehr als politische Institution, die auch an-
dere Ziele bei ihren Entscheidungen und
Vorschlagen verfolgt. Es ist so teilweise der
Eindruck entstanden, dass die Regeln dispo-
nibel und verhandelbar sind. Mit einer un-
abhangigen Fiskalbehorde, die die mit der
Haushaltstiberwachung verbundenen Auf-
gaben anstelle der Kommission Ubernahme,
konnte dieses Problem entscharft werden,

wenn die Behorde ausschliel3lich dem Ziel
der Tragfahigkeit verpflichtet ware und in
diesem Sinne klarer vereinbarte Regeln ent-
sprechend auslegen wdrde.

Die Kommission hat wohl auch aufgrund
solcher Forderungen nach einer unabhangi-
geren Haushaltsiberwachung einen neuen
Fiskalrat eingerichtet, der seine Tatigkeit im
Herbst aufnehmen soll. Dieser Fiskalrat be-
steht aus funf Sachverstandigen, die von der
Kommission (drei davon in Konsultation mit
den nationalen Fiskalraten, der EZB und der
Eurogruppe) besetzt und finanziert werden,
und sein Stab ist innerhalb der Kommission
angesiedelt. Sein Mandat ist zwar auch zu
beurteilen, inwiefern das fiskalische Regel-
werk konsistent angewendet wurde. Nicht
zuletzt soll er aber die Kommission dartber
beraten, ob der haushaltspolitische Kurs fur
einzelne Lander und das Euro-Wahrungs-
gebiet insgesamt vor dem Hintergrund der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung an-
gemessen ist. Eine unabhangige Institution
mit klarem Fokus auf Regeleinhaltung und
solide Staatsfinanzen wird damit nicht ge-
schaffen.

7 So ist wohl vorgesehen, dass zum Empfehlungszeit-
punkt ein Ausgabenziel festgelegt wird, das der ge-
wilnschten strukturellen Verbesserung entspricht. Da-
bei ist u.a. das erwartete Potenzialwachstum zu be-
rlcksichtigen. Wird zum Zeitpunkt der Bewertung die
Zielgrofe nicht aktualisiert, bleibt ausgeblendet, dass
sich wichtige Faktoren bereits wieder so geandert
haben kénnen, dass die mit dem Ausgabenziel erreich-
bare strukturelle Verbesserung hinter der bei der Emp-
fehlung angestrebten zurtckbleibt.



Sicherheits-
abstdnde bei-
behalten und fir
demografischen
Wandel
vorsorgen

Grundlegende
Wachstums-
bedingungen
budgetneutral
verbessern

Es ist einerseits zu begrifsen, dass die Bundes-
regierung ihre Praxis beibehalt, in ihre Planun-
gen gewisse Sicherheitsabstande zu den Bud-
getgrenzen einzustellen. Dieser Ansatz hat sich
nicht zuletzt im Zusammenhang mit der starke-
ren Zuwanderung von Asylsuchenden bewahrt.
Die plotzlichen schwer abzuschatzenden Mehr-
aufwendungen konnten aufgefangen werden,
ohne Konsolidierungsmafdnahmen zur Einhal-
tung der Defizitgrenzen ergreifen zu mussen.
Dabei ware es aber andererseits durchaus rat-
sam, die zuvor geplanten moderaten strukturel-
len Uberschisse zumindest mittelfristig wieder
anzustreben. Mit einer schneller sinkenden
Schuldenquote und grofseren Sicherheits-
abstanden wirde die Widerstandsfahigkeit der
offentlichen Finanzen gestarkt. Dies ware bei
kinftig wieder steigenden Zinssatzen, bei mit-
telfristig ungunstiger als erwarteten gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklungen oder bei
unerwarteten anderweitigen Haushaltslasten
vorteilhaft. AufSerdem liegt eine wesentliche
Herausforderung fir die Staatsfinanzen in
Deutschland im demografischen Wandel. So
machen beispielweise die aktuellen Tragfahig-
keitsberichte der Bundesregierung und der
Europaischen Kommission deutlich, dass der
gesamtstaatliche Haushalt hierdurch kulnftig
nicht unerheblich zusatzlich belastet wird. Ein
Grofsteil der Ausgabenzuwachse betrifft dabei
den Bereich der Alterssicherung. AufSerdem
werden auch bei den Leistungen fur Gesund-
heit und Pflege deutliche Anstiege erwartet.
Der vorgezeichnete kinftige Konsolidierungs-
bedarf — also tendenziell die Belastung kom-
mender Generationen — Iasst sich durch eine
gunstigere Ausgangsposition verringern.®

Vor diesem Hintergrund ist die teils an Deutsch-
land gerichtete Aufforderung zu einer starkeren
Ausschopfung der Budgetgrenzen nicht nahe-
liegend. Die deutsche Finanzpolitik ist derzeit
ohnehin bereits deutlich expansiv ausgerichtet.
Die konjunkturelle Lage in Deutschland ist eher
gunstig und spricht nicht fir einen zusatzlichen
Konjunkturstimulus. Die damit verbundenen
Impulse auf andere EWU-Staaten waren ver-
gleichsweise gering, und Uberdies erscheinen
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Versuche einer solchen konjunkturellen Fein-
steuerung nicht erfolgversprechend. Wirt-
schafts- und finanzpolitische Mafsnahmen, mit
denen die Wachstumsbedingungen verbessert
werden, sollten gleichwohl konsequent ergrif-
fen, aber grundsatzlich gegenfinanziert werden.
Vor dem Hintergrund aktueller wirtschaftspoli-
tischer Empfehlungen an Deutschland ware hier
beispielsweise an eine Starkung der Infrastruk-
tur — auch Uber effizientere staatliche Investi-
tionsprozesse — oder an Mafdnahmen zur Aus-
weitung der Erwerbstatigkeit zu denken. Zuletzt
beschlossene héhere Leistungen der Sozial-
versicherungen und aktuelle Bestrebungen,
frihere Rentenreformen teilweise umzukehren,
verstarken den ohnehin durch den demogra-
fischen Wandel angelegten Druck auf die Bei-
tragssatze. Als Vertrauens- und Stabilitatsanker
in der Europaischen Wahrungsunion ist es wich-
tig, dass Deutschland sowohl die Budgetgren-
zen sicher einhalt als auch gute wirtschaftspoli-
tische Rahmenbedingungen schafft.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen? stiegen im ersten Quar-
tal 2016 gegenliber dem entsprechenden Vor-
jahreszeitraum um 5%:% (siehe Schaubild und
Tabelle auf den S. 70 und 71). Bei einer weiter
gunstigen Entwicklung der Bruttoléhne und
-gehalter sind die Einnahmen aus der Lohn-
steuer mit 2%2% unterdurchschnittlich gewach-
sen. Dies war insbesondere wegen der zu Jah-
resbeginn umgesetzten Anderungen bei der

8 In den derzeit im Rahmen der Berichte als plausibel ein-
gestuften Szenarien waren ein merklich glnstigerer Finan-
zierungssaldo und eine deutlich starker fallende Schulden-
quote erforderlich, um spater trotz der demografiebeding-
ten Mehrausgaben keine zusatzlichen Konsolidierungsmal3-
nahmen mehr ergreifen zu missen. Vgl.: Bundesministerium
der Finanzen, Vierter Bericht zur Tragfahigkeit der offent-
lichen Finanzen, Februar 2016; sowie Europaische Kommis-
sion, Fiscal Sustainability Report 2015, Institutional Paper
18, Januar 2016.

9 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fur das Berichtsquartal noch nicht
bekannten — Ertrage aus den Gemeindesteuern.
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Fiir 2016
insgesamt nur
geddmpfter
Anstieg erwartet

Steueraufkommen™
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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Einkommensteuer (Erhdhung von Freibetragen
und Rechtsverschiebung des Tarifs sowie Anhe-
bung des — vom Aufkommen abgesetzten —
Kindergelds) erwartet worden. Der Anstieg bei
den gewinnabhangigen Steuern war mit 14%2%
Uberdurchschnittlich und wurde vor allem von
der Korperschaftsteuer und der veranlagten Ein-
kommensteuer getragen. Die Ertrdge aus den
nicht veranlagten Steuern vom Ertrag nahmen
leicht zu, wahrend die Einnahmen aus der Ab-
geltungsteuer auf Zins- und Verauferungs-
ertrage kraftig rtcklaufig waren. Das Umsatz-
steueraufkommen wuchs mit 5% deutlich, ist
allerdings generell im Jahresverlauf volatil. Das
Aufkommen aus den sonstigen Verbrauchsteu-
ern stieg um 2%%. Dies ist im Wesentlichen
darauf zurtckzufuhren, dass die Einnahmen aus
der Tabaksteuer ungewohnlich stark gestiegen
sind. Anscheinend kam es zu anbieterseitigen
Vorzieheffekten im Zusammenhang mit der Ver-
ordnung zur Umsetzung der Richtlinie Uber
Tabakerzeugnisse, nach der klnftig Bilder von
Folgeerkrankungen des Rauchens auf den Ver-
packungen vorgeschrieben sind.

Gemals der neuen offiziellen Steuerschatzung
wird flr das Gesamtjahr 2016 mit 2%2% ledig-
lich ein gedampfter Zuwachs erwartet (inkl. Ge-
meindesteuern). Bei einem unterstellten soliden
Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Steuer-
bezugsgroflen' ist daflr mafSgeblich, dass

nach wie vor grofSere Steuerrlickzahlungen auf-
grund teils bereits weiter zurlckliegender Ge-
richtsurteile angesetzt sind. Dies betrifft vor
allem das Aufkommen der gewinnabhangigen
Steuern, insbesondere der Gewerbe- und Kor-
perschaftsteuer sowie der nicht veranlagten
Steuern vom Ertrag. DarUber hinaus ist aber
auch das Umsatzsteueraufkommen betroffen.'
Die Wirkung von Rechtsanderungen reduziert
das Aufkommenswachstum vor allem aufgrund
der erwahnten Entlastungen bei der Einkom-
mensteuer spurbar.

Die veranschlagten Ausfdlle infolge der Ge-
richtsurteile sollen im kommenden Jahr weitest-
gehend entfallen.' Ferner wird eine stabile
gesamtwirtschaftliche Entwicklung unterstellt.
Damit wird ein deutlicher Anstieg der Steuerein-
nahmen von gut 4%2% prognostiziert. Fir die
Folgejahre bis 2020 werden Aufkommens-
zuwachse zwischen 3%2% und 4% erwartet. Im
Wesentlichen ist die Entwicklung durch die
Wachstumsannahmen sowie den Fiscal drag'
bestimmt. Steuerrechtsanderungen dampfen
den Anstieg per saldo leicht. Die Steuerquote
(in finanzstatistischer Abgrenzung) steigt bis

10 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirt-
schaftlichen Projektion der Bundesregierung vom April
2016. Fur das BIP wird demnach 2016 ein Anstieg um real
+1,7% und nominal + 3,6% erwartet (November: +1,8%
und + 3,4%). Fur 2017 liegen die entsprechenden Raten bei
+1,5% bzw. + 3,3% (wie im November). In der mittleren
Frist wird wie bisher mit einem nominalen Wachstum von
rund 3% jahrlich gerechnet.

11 Dies sind vor allem die Gerichtsurteile zu § 40a KAGG
und STEKO (BFH-Urteile | R 33/09 und | R 74/12, siehe auch
Bundestags-Drucksache 18/5560). Des Weiteren wird von
Ausfallen in der Folge des EuGH-Urteils vom 20. Oktober
2011 zur Besteuerung von Streubesitzdividenden ausgegan-
gen (Rechtssache C-284/09). Das BFH-Urteil | R 39/14 be-
trifft das Gewerbesteueraufkommen. Ferner werden Aus-
falle bei der Umsatzsteuer sowie bei der veranlagten Ein-
kommensteuer erwartet. Im Gegensatz zur hier beschriebe-
nen kassenmafigen Entwicklung werden die Wirkungen
dieser Gerichtsurteile in den VGR ausgabenerhéhend im
Jahr der jeweiligen Urteilsverkiindung (2011, 2013 und
2014) verbucht. Insofern steigen die Steuereinnahmen in
den VGR im laufenden Jahr deutlich starker.

12 Im Ergebnis wird damit auch das Auslaufen der Kern-
brennstoffsteuer mit einem erwarteten Aufkommen von
1 Mrd € im Jahr 2016 klar Uberkompensiert.

13 Der Begriff umfasst hier die gesamte Aufkommenswir-
kung der Einkommensteuerprogression und den Effekt der
weitgehenden Preisunabhédngigkeit der speziellen Ver-
brauchsteuern.

Fiir Folgejahre
wieder stdrkere
Aufkommens-
zuwdchse
erwartet



Einnahmen-
erwartungen
insgesamt etwas
angehoben

Nochmals deut-
licher Defizit-
riickgang zum
Jahresauftakt
bei starkem
Einnahmenplus
und weiter
riickldufigen
Zinsausgaben

zum Ende des Prognosezeitraums auf 22,7%
(2015: 22,2%)).

Im Vergleich zur Prognose vom November letz-
ten Jahres wurde der Ansatz flr das Jahr 2016
um 5 Mrd € und fur die Folgejahre jeweils um
6% Mrd € bis 122 Mrd € angehoben. Dazu
tragt das etwas besser als noch im November
erwartete Jahresergebnis 2015 bei. Gewichtiger
ist aber eine optimistischere Grundeinschatzung
vor allem hinsichtlich der veranlagten gewinn-
abhangigen Steuern, die sich auf eine glnstige
Entwicklung der Kassenergebnisse im ersten
Quartal 2016 stutzt. Ab dem Jahr 2017 spielen
fur die Aufwartsrevisionen auch gunstigere
Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung eine spurbare Rolle. Einnahmensenkend
wirken dagegen per saldo neu hinzugekom-
mene Rechtsanderungen sowie zusatzliche
(vorUbergehende) Effekte von Gerichtsurteilen.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt verzeichnete im ersten
Quartal ein Defizit von 2% Mrd €, nach 7 Mrd €
in der gleichen Vorjahreszeit. Die Einnahmen
stiegen sehr kraftig um 9% (6% Mrd €), was in
erster Linie auf hohere Steuerertrage zurlick-
zuflhren ist. Das Mehraufkommen von 6 Mrd €
beruhte allerdings zur Halfte auf einer Entlas-
tung bei den hier abgesetzten AbfUhrungen an
den EU-Haushalt.'™ Bei den sonstigen Einnah-
men Uberwogen diverse Mehrertrage — darun-
ter auch die auf gut 3 Mrd € leicht gestiegene
Gewinnausschuttung der Bundesbank — einen
Rlckgang um fast 1 Mrd € bei der Vermdgens-
verwertung. Auf der Ausgabenseite blieb der
Anstieg mit insgesamt 2 2% (2 Mrd €) deutlich
moderater. Zwar belasteten unter anderem
hohere Zahlungen an die Sozialversicherungen
(nicht zuletzt wegen der wieder auf das Nor-
malniveau angehobenen Zufuhrungen an den
Gesundheitsfonds), fur Vermdgenstransfers
(auch an das Ausland) sowie fur militarische Be-
schaffungen. Doch brachte ein weiterer Ruck-
gang der Zinsausgaben um gut 1 Mrd € ein
spurbares Gegengewicht.

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung flr
2015 2016 20161 2)
Veran-  Veran-
derung  derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 1469 1549 + 54 +3,0
darunter:
Lohnsteuer 41,6 426 + 2,5 +3,3
Gewinnabhangige
Steuern 3) 24,7 282 +143 +1,6
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer 13,1 14,6  +109 +6,2
Korperschaft-
steuer 5,4 84 +55/1 +5,3
Kapitalertrag-
steuer 4) 6,1 52 —14,6 -9,6
Steuern vom
Umsatz 5) 51,9 54,4 + 49 +4,6
Energiesteuer 47 46 - 18 +1,0
Tabaksteuer 2,2 2,7 +22,4 -3,1

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berech-
nungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2016.
2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen,
Eigenheim- und Investitionszulage vom Aufkommen abgesetzt.
4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verduferungsertrage, nicht
veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Umsatzsteuer und Einfuhr-
umsatzsteuer.
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Der Haushalt fur das Gesamtjahr sieht mit
einem Defizit von 6% Mrd € eine ausgepragte
Verschlechterung des Finanzergebnisses um 18
Mrd € gegenuber dem Ist des Vorjahres vor. Im
Vergleich zu diesem Ansatz zeichnen sich nach
dem glnstigen Jahresauftakt allerdings bereits
spurbare Verbesserungen ab. Zu den kleineren
Beitragen gehort die um gut Y2 Mrd € hoher als
veranschlagte Gewinnausschuttung der Bun-
desbank.™ AufRerdem wurde nach Abschluss
der Haushaltsberatungen von der Versorgungs-
anstalt des Bundes und der Lander (VBL) ange-
kindigt, die in den Jahren 2013 bis 2015

14 Offenbar beruht der GrofSteil der Entlastung auf Erstat-
tungen zum Ausgleich einmalig hoherer Abflihrungen im
Gefolge der VGR-Revision vom Sommer 2014. In den VGR-
Konten wurden die saldenwirksamen Transaktionen schon
2014 verbucht.

15 Zwar dient der Uber 2% Mrd € hinausgehende Teil nicht
der unmittelbaren Finanzierung des laufenden Bundeshaus-
halts, sondern ist der Fluchtlingsricklage zuzufthren. Die
Rlcklagenzufuhrung bleibt aber ohne Wirkung auf den hier
beschriebenen Finanzierungssaldo. Das gleiche gilt sym-
metrisch fur die vorgesehenen Entnahmen aus der Ruck-
lage, die fur das laufende Jahr auf 6 Mrd € veranschlagt
worden waren.
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushal-
te. Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Kon-
junktureffekte.
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erhobenen Sanierungsgelder'® zurtickzuzahlen
sowie diese Umlage ab 2016 deutlich abzusen-
ken. Weitere Entlastungen zeichnen sich nach
der jungsten Steuerschatzung bei den Steuer-
einnahmen ab. Zwar wird fur das Gesamtjahr
—anders als im ersten Quartal — kein Rickgang
der am Bruttonationaleinkommen anknupfen-
den EU-Abflhrungen erwartet, doch steht
demnach insgesamt eine Verbesserung um
2 Mrd € gegenuber den Haushaltsansatzen in
Aussicht. Noch etwas gewichtiger durfte die
Zinsausgabenentwicklung zu Buche schlagen.
Statt des veranschlagten Wiederanstiegs um
3 Mrd € gegenutber dem Ist 2015 ist hier ein
weiterer Ruckgang absehbar. Inzwischen zeich-
net sich ab, dass die Zahl anerkannter Flicht-
linge wegen des hoheren Zeitbedarfs fur Ent-
gegennahme und Entscheidung der Asylantrage
und der zuletzt deutlich verringerten Zuwan-
derung im laufenden Jahr weniger stark zuneh-
men durfte, als es zwischenzeitlich plausibel
erschien. Daher konnte das mit nur sehr mafi-
gem Zuwachs kalkulierte Soll beim Arbeits-

losengeld Il aus heutiger Sicht vielleicht sogar
eingehalten oder nur moderat Ubertroffen wer-
den. Zudem sollten die Haushaltsansatze — nicht
zuletzt angesichts der stark abgesenkten VBL-
Sanierungsgeld-Umlage — genltgend Raum
bieten, die ausgehandelte Tarifanhebung um
2,4% ab Méarz 2016 selbst bei voller Ubertra-
gung auf den Besoldungsbereich zu finanzieren,
auch wenn der explizite Vorsorgetitel von 500
Mio € etwas zu knapp bemessen scheint. Alles
in allem ist somit im Bundeshaushalt ein deut-
lich gunstiger als geplantes Ergebnis absehbar,
solange negative Uberraschungen ausbleiben.
Das Ziel des Bundes, auch im laufenden Jahr
ohne Nettokreditaufnahme auszukommen
(,schwarze Null”), konnte dann eventuell auch
ohne Ruckgriff auf die Ricklage erreicht wer-
den. Einschlief3lich der erwarteten begrenzten
Defizite der bei der Schuldenbremse einzubezie-
henden Extrahaushalte wiirde der Bundeshaus-
halt damit die Obergrenze flr das strukturelle
Ergebnis von — 0,35% des BIP (=10 Mrd €) klar
einhalten."”

Im Marz beschloss das Bundeskabinett die Eck-
werte fur den Haushalt 2017 und den Finanz-
plan bis 2020."® Wie in der mittelfristigen
Finanzplanung vom Sommer 2015 soll weiter
auf eine Nettoneuverschuldung verzichtet wer-
den. Im Hinblick auf Belastungen im Zusam-
menhang mit der Flichtlingsmigration sollen
die auf Basis der Planungen flr 2016 verbliebe-

16 Im Rahmen der Zusatzversorgung fir die Tarifbeschaf-
tigten im Abrechnungsverband West waren zuvor erheb-
liche Deckungsltucken erwartet worden. Diese sind aber
offenbar geringer ausgefallen, sodass die zusatzlich einge-
fuhrte Umlage von 2% auf ein fortgeschriebenes histo-
risches Entgeltvolumen flr die genannten Jahre nicht beno-
tigt wurde. Ab 2016 gilt ein Satz von 0,14%.

17 Vgl. zu den Konzepten und Begriffen: Deutsche Bundes-
bank, Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes im Zusam-
menhang mit der Schuldenbremse, Monatsbericht, Februar
2016, S. 68f. Abweichungen des strukturellen Ergebnisses
von der Obergrenze werden auf dem Kontrollkonto erfasst.
Das in der Ubergangszeit von 2011 bis einschl. 2015 dort
aufgelaufene — nicht zuletzt wegen eines Uberhoht festge-
setzten Ausgangsdefizits fir den Abbaupfad — umfangrei-
che Gesamtguthaben wurde begrufenswerterweise gestri-
chen.

18 Wie in den Vorjahren erlauben die veroffentlichten An-
gaben nur eine grobe Analyse, da wichtige GrofRen wie
etwa die Salden der finanziellen Transaktionen und der ein-
zubeziehenden Extrahaushalte nicht ausgewiesen werden.

Eckwerte fur
die Haushalts-
planung mit
Handlungs-
bedarf fir 2018
und Auflésung
von Puffern
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nen Mittel von 6%2 Mrd € aus der hierfir gebil-
deten Rucklage 2017 verausgabt werden. Flr
2018 ist dann eine globale Minderausgabe in
dieser Héhe — und damit im Umfang von
immerhin 2% des Bundeshaushalts — vorgese-
hen. Fir die Folgejahre wurden offenbar die
bisher als Sicherheitspuffer veranschlagten
hohen globalen Mindereinnahmen ent-
sprechend reduziert. Aus den Planungen ist
nicht ersichtlich, welche Vorsorge fur die im
Herbst 2015 zugesicherte Beteiligung an den
Fluchtlingskosten der Lander oder fir in Aus-
sicht gestellte Mehrleistungen des Bundes bei
der Reform der bundesstaatlichen Finanzbezie-

hungen 2020 getroffen wurde.

Auch wenn die Entwicklung im laufenden Jahr
deutlich besser laufen durfte als veranschlagt
und die jungste Steuerschatzung auch fur die
nachsten Jahre etwas hoher als im Eckwerte-
beschluss zugrunde gelegte Steuereinnahmen
erwarten lasst, erscheinen die mittelfristigen
Spielraume im Bundeshaushalt begrenzt, wenn
ein Haushaltsausgleich ohne Nettoneuverschul-
dung beibehalten werden soll. So wurden
gegenUber der letzten Mittelfristplanung vom
Sommer 2015 die Ansatze fur die Zinsausgaben
von Jahr zu Jahr zunehmend deutlich (2019
offenbar um fast 8 Mrd € oder etwa drei Zehn-
tel des damals angesetzten Betrages) verringert,
und die auf diesem Wege freigesetzten Mittel
sind unter anderem fUr eine verstarkte Auswei-
tung der Verteidigungsausgaben verplant.
Aulerdem wurde noch ein zusatzliches Leis-
tungspaket geschnurt, dessen Umfang fir 2017
auf fast 2% Mrd € taxiert wird. Einbezogen ist
insbesondere eine Aufstockung der Aufwen-
dungen fir die Arbeitsmarktintegration von Per-
sonen mit Anspruch auf Arbeitslosengeld I
sowie fur Wohnungsbauférderung.

Um dem Bundeshaushalt Spielraum auch bei
etwaigen negativen Uberraschungen zu erhal-
ten und Vorsorge fur die anstehenden demo-
grafischen Belastungen zu treffen, erscheint es
ratsam, in den Planungen wieder mehr Gewicht
auf den Aufbau von Sicherheitsabstanden zu
den Defizitgrenzen zu legen. Sollte die Flucht-
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lingsriicklage, deren Verwendung ohnehin nur
die Nettokreditaufnahme und nicht das Defizit
beeinflusst, nicht zur Finanzierung der Migra-
tionskosten bendtigt werden, kénnte sie zur
Schuldentilgung aufgeldst werden. Auf diese
Weise wurde gewahrleistet, dass eine zentrale
Intention der Schuldenbremse, den im Rahmen
der EU-Regeln geforderten annahernden ge-
samtstaatlichen strukturellen Haushaltsaus-
gleich abzusichern, nicht durch Rucklagenbe-
wegungen gefahrdet wird. Ein mit grof3eren
Sicherheitsabstanden angelegter schnellerer
Abbau der Schuldenquote des Bundes wurde
dann auch Vorsorge gegen Mehrbelastungen
bei kinftig wieder steigenden Zinsen schaffen.

FUr die in den Quartalsdaten erfassten Extra-
haushalte des Bundes' meldete das Bundes-
finanzministerium zum Jahresauftakt ein Defizit
von 3% Mrd €, nach einem Uberschuss von 22
Mrd € vor Jahresfrist. Dabei wurden insbeson-
dere Belastungen von gut 2 Mrd € aus der Til-
gung einer zehnjahrigen inflationsindexierten
Bundesanleihe2® und durch die Weiterleitung
von im Vorjahr beim Restrukturierungsfonds
verbuchten Einnahmen wirksam. Auch fur das
Gesamtjahr ist eine spurbare Verschlechterung
angelegt. So ist beim Fluthilfefonds in den
nachsten Quartalen insbesondere mit der vom
Bund veranschlagten Ruckholung von 1%
Mrd € nicht mehr bendtigter Mittel eine deut-
liche Beschleunigung der Abfliisse zu erwarten.
Im weiteren Jahresverlauf wird sich gegenutber
2015 zudem negativ niederschlagen, dass im
Vorjahr zur Vorfinanzierung kiinftiger Ausgaben
Sonderzufuhrungen des Bundes von 3% Mrd €
beim Kommunalinvestitionsforderungsfonds
und 1%2 Mrd € beim Energie- und Klimafonds
zugeflossen waren. AufSerdem entfallen noch
Einnahmen von 12 Mrd € beim Restrukturie-

19 Insbesondere die Bad Banks und sonstige kaufmannisch
buchende Einheiten werden hier nicht berticksichtigt. Noch
nicht verfigbar waren die Ergebnisse der Postbeamtenver-
sorgungskasse und des ERP-Sondervermaogens, wo vor Jah-
resfrist ein Uberschuss von insgesamt 1 Mrd € angefallen
war.

20 In den VGR wurden die Lasten bereits bei Zufuhrung der
Bundesmittel an den entsprechenden Vorsorgefonds als
Zinsausgabe der jeweiligen Periode ausgewiesen.
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Voriibergehende
Haushaltsver-
schlechterung
im laufenden
Jahr

rungsfonds, weil die Bankenabgabe an den
europaischen Fonds hier kinftig nicht mehr
durchgeleitet wird. SchlieSlich wird im laufen-
den Jahr keine Rickzahlung von Kapitalhilfen
an den SoFFin erwartet. Alles in allem wird im
laufenden Jahr voraussichtlich der Saldo der
einbezogenen Extrahaushalte von einem Uber-
schuss von 9 Mrd € im Vorjahr in ein Defizit um-
schlagen.

Landerhaushalte2?

Fur die Kernhaushalte der Lander ergibt sich im
ersten Quartal 2016 aus der monatlichen Kas-
senstatistik ein Uberschuss von 2 Mrd €, nach
einem in etwa ausgeglichenen Ergebnis im Vor-
jahreszeitraum. Die Einnahmen legten deutlich
um 6% (5 Mrd €) zu. MafSgeblich war die an-
haltende Dynamik bei den Steuereinnahmen
(+7%% bzw. 42 Mrd €). Die laufenden Zuwei-
sungen von o&ffentlichen Verwaltungen, darun-
ter an die Kommunen weiterzuleitende Bundes-
mittel, wuchsen etwas verhaltener (+ 3%2%).
Auf der Ausgabenseite wurde ein Anstieg um
insgesamt 3%2% (knapp 3 Mrd €) verzeichnet.
Infolge der Mehraufwendungen fir die Auf-
nahme und Versorgung der Flichtlinge entfie-
len die mit Abstand gréfsten Zuwachse auf den
Sachaufwand (+ 20% bzw. knapp 1%2 Mrd €)
und die laufenden Zuweisungen an die Kom-
munen (+ 8% bzw. 1% Mrd €). Bei den Per-
sonalausgaben (+3% bzw. 1 Mrd €) schlug
neben den Entgeltanhebungen aus der Tarif-
runde 2015 und den zumeist daran angelehn-
ten Anpassungen im Besoldungsbereich ins-
besondere die dartber hinaus anhaltend kraf-
tige Zunahme bei den Versorgungszahlungen
zu Buche. Weiter entlastend wirkten die stark
rlcklaufigen Zinsausgaben (=1 Mrd €).

Im weiteren Jahresverlauf wird nach der jlings-
ten Steuerschatzung (auch bedingt durch die
Wirkungen von Gerichtsurteilen) mit einer nach-
lassenden Dynamik der Steuereinnahmen ge-
rechnet (+3%% im Gesamtjahr, ohne die
Gemeindesteuereinnahmen der Stadtstaaten).
Gleichzeitig durften die fluchtlingsbedingten

Aufwendungen ungeachtet der zuletzt geringe-
ren Zuwanderung das Vorjahresniveau deutlich
Uberschreiten. Die von Landervertretern zuletzt
fur die Landerhaushalte genannte Gesamtgrof3e
von etwa 20 Mrd € ist aus den Haushaltsplanen
aber nicht unmittelbar abzuleiten. Unter der
Annahme gangiger Kostensatze erscheinen aus
heutiger Sicht spurbar niedrigere Belastungen
plausibel, auch wenn nicht alle Ausgaben
unmittelbar an die Zahl der zu versorgenden
Fllchtlinge gebunden sein durften. Insgesamt
konnten die Lander im Jahr 2016 zwar wieder
ein Defizit verzeichnen, nachdem 2015 noch ein
Uberschuss erreicht worden war. Ab 2017 soll-
ten stabil wachsende Steuereinnahmen aber
wieder zu einer Entlastung fihren, und gleich-
zeitig konnten die Ausgaben fur die Versorgung
von Flichtlingen sinken. So gehen mit der An-
erkennung von Asylantragen Kostenlasten fur
die Unterstitzung bei Bedurftigkeit auf den
Bund Uber. Risiken fir die Lander ergaben sich
allerdings, wenn abgelehnte Personen nicht wie
vorgesehen zlgig wieder ausreisen wurden.
Uber die Kostenverteilung zwischen Bund und
Landern wird derzeit erneut verhandelt. Aber
auch wenn es hier zu keinen grofSeren weiteren
Entlastungen der Lander kame, sollte sich deren
Finanzlage ab dem kommenden Jahr wieder
verbessern.

Weiterhin steht eine grundlegende Reform der
féderalen Finanzbeziehungen mit einer An-
schlussregelung insbesondere fir den Ende
2019 auslaufenden Finanzausgleich auf der
Agenda. Der Ende 2015 vorgelegte Landervor-
schlag sah vor allem deutlich héhere Bundes-
mittel (zusatzlich 92 Mrd €) vor und orientierte
sich offensichtlich stark an den finanziellen Ver-
teilungswirkungen zwischen den Landern.??
Damit ergabe sich keine wesentliche Verbes-
serung hinsichtlich hoherer Transparenz und ge-

21 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im Jahr 2015
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts April 2016
kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht vor.

22 Vgl. diesbeztglich auch: Deutsche Bundesbank, Offent-
liche Finanzen, Monatsbericht, Februar 2016, S. 72, sowie
flr eine ausfuhrliche Diskussion: Deutsche Bundesbank, Zur
Reform der foderalen Finanzbeziehungen, Monatsbericht,
September 2014, S. 35-54.
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ringerer Komplexitat, und die mit dem starken
Ausgleich der Einnahmenunterschiede verbun-
denen negativen Anreizwirkungen blieben prak-
tisch unvermindert erhalten. Die Reformgele-
genheit sollte genutzt werden, die Transparenz
des Finanzausgleichs zu erhohen und die finan-
zielle Eigenverantwortung der Lander zu star-
ken. Nicht zuletzt mit Blick auf die ab 2020 gel-
tende Schuldenbremse scheint es naheliegend,
die haushaltspolitischen Spielraume der einzel-
nen Lander zu erweitern. Begrenzte Zu- oder
auch Abschlage bei der Einkommensteuer er-
scheinen hier wichtig, auch um die von den
Landern zu recht haufig betonte Eigenverant-
wortung gegenuber ihren Burgerinnen und Bur-
gern deutlich zu machen.

B Sozialversicherungen??

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung verzeich-
nete im ersten Quartal 2016 ein Defizit von
2 Mrd €. Verglichen mit dem Vorjahr hat sich
damit das Ergebnis um ¥> Mrd € verbessert. Der
Ausgabenanstieg lag bei 2%2%. Bereits im
Schlussquartal des letzten Jahres hatte sich die
Zuwachsrate abgeflacht, nachdem sie zwi-
schenzeitlich durch die Leistungsausweitungen
im Rahmen des Rentenpakets (insbesondere
MuUtterrente und abschlagsfreie Rente ab 63
Jahren) deutlich hoher ausgefallen war. Die Ein-
nahmen sind im ersten Quartal mit 32% merk-
lich starker gestiegen, wobei die Beitragsein-
gange aufgrund der glinstigen Beschaftigungs-
und Entgeltentwicklung sogar um 4% zulegten.

Zur Jahresmitte werden die Renten in den alten
Landern um 4,25% und in den neuen Landern
um 5,95% sehr stark angehoben. Neben einem
deutlichen Lohnwachstum wirkt dabei auch die
Beitragssatzsenkung des letzten Jahres (von
18,9% auf 18,7%) positiv auf die Rentenanpas-
sung. Hinzu kommt, dass Uber den Nachhaltig-
keitsfaktor der aktuell zu beobachtende Rlck-
gang des Rentnerquotienten?® insbesondere
aufgrund der glnstigen Beschaftigungsent-
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wicklung die Renten ebenfalls kraftiger anstei-
gen lasst. Schlief3lich fuhrt die Korrektur eines
statistischen Sondereffekts zu einer Anpas-
sungssteigerung um einen weiteren Prozent-
punkt.?® FUr das Gesamtjahr zeichnet sich in-
folge der besonders starken Rentenanhebung
eine Ausweitung des Defizits (2015: 2 Mrd €;

23 Die Finanzentwicklung der gesetzlichen Krankenver-
sicherung und der sozialen Pflegeversicherung im Jahr 2015
wurde in den Kurzberichten der Monatsberichte Marz und
April 2016 kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht
vor.

24 Der Rentnerquotient setzt die Zahl der ,Aquivalenzrent-
ner” (Anzahl der Standardrentner, ermittelt per Division der
Rentenausgaben durch den Zahlbetrag der Standardrente)
in Relation zur Zahl der ,Aquivalenzbeitragszahler” (Anzahl
der Durchschnittsbeitragszahler, ermittelt per Division der
Beitragseinnahmen durch den Rentenbeitrag des Durch-
schnittsverdieners).

25 Die Umstellung der VGR im Jahr 2014 flhrte dazu, dass
die Bruttoldhne und -gehélter im Jahr 2015 (gegenUber
dem fUr die Rentenanpassung unrevidierten Vorjahreswert)
um etwa 1 Prozentpunkt langsamer stiegen. Dies schlug
sich gemafs der Rentenformel automatisch in einer ent-
sprechenden Minderanpassung Mitte 2015 nieder. Diese
wird nunmehr korrigiert, weil die Rentenanpassung letztlich
im Zeitverlauf weitgehend der Entwicklung der beitrags-
pflichtigen Entgelte der Rentenversicherung folgt.
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nach vorlaufigen Angaben) und somit ein be-
schleunigtes Abschmelzen der Ricklagen ab.

Bei den fur die kommenden Jahre grundsatzlich
angelegten Defiziten ist der Beitragssatz in
wenigen Jahren wieder anzuheben, um die ge-
setzliche Untergrenze von 0,2 Monatsausgaben
flr die Schwankungsreserve einzuhalten. Per-
spektivisch werden nach dem Ende der ,,demo-
grafischen Pause” die Renten langsamer steigen
als die Durchschnittsentgelte und folglich das
relative Rentenniveau sinken, wobei bis 2030
eine Untergrenze von 43% gewahrt werden
soll.2® Das gesetzliche Renteneintrittsalter wird
bis zum Jahr 2029 sukzessiv auf 67 Jahre erhoht,
fur die folgenden Jahre ist bislang keine weitere
Anpassung vorgesehen.

Derzeit wird eine politische Diskussion Uber Ver-
anderungen im Bereich der gesetzlichen Ren-
tenversicherung gefihrt. Dabei ware es hilf-
reich, wenn die Bundesregierung langfristige
Vorausberechnungen vorlegt, um die aus ihrer
Sicht zu erwartenden Entwicklungen trans-
parent zu machen. Momentan (wie bereits seit
dem Ende der achtziger Jahre) enden diesbe-
zugliche Projektionen mit dem Jahr 2030. Eine
Erweiterung dieses Horizonts ware entschei-
dend, um die finanziellen Perspektiven der ge-
setzlichen Altersversorgung vor dem Hinter-
grund der demografischen Entwicklung offen-
zulegen und den Versicherten eine moglichst
gute Planungsperspektive zu bieten.

Zur Sicherung der langfristigen Finanzierbarkeit
der gesetzlichen Rentenversicherung existieren
letztlich vor allem die drei Stellgrof3en Leis-
tungsniveau, Beitragssatz und gesetzliches Ren-
teneintrittsalter.?”? Wenn die Zunahme der Ab-
gabenbelastung in Grenzen gehalten und das
Rentenniveau zumindest nicht starker als bisher
geplant gesenkt werden soll, wird eine weitere
Anhebung des gesetzlichen Renteneintritts-
alters nicht zu vermeiden sein. Eine sonst bei
wachsender Lebenserwartung fortschreitende
Ausweitung der individuellen Rentenbezugszei-
ten im Verhaltnis zu vorangegangenen Beitrags-
zeiten wurde den Druck zur Anhebung des Bei-

tragssatzes oder zur weiteren Senkung des Ren-
tenniveaus aufrechterhalten. Vor dem Hinter-
grund einer noch guten Finanzlage wurden
zuletzt nicht unerhebliche neue Belastungen
der Rentenversicherung beschlossen. Einige an-
dere Staaten haben dagegen beispielsweise
eine Indexierung des gesetzlichen Rentenein-
trittsalters eingeflhrt, um automatisch stei-
gende relative Rentenbezugszeiten durch eine
hohere Lebenserwartung regelgebunden zu
vermeiden — auch Uber 67 Jahre hinaus. Wich-
tig sind dabei auch Regelungen fir vorzeitige
Renteneintritte bei Erwerbsunfahigkeit, wie sie
derzeit aber bereits existieren.

Bundesagentur fur Arbeit

Im ersten Quartal erzielte die Bundesagentur fir
Arbeit (BA) einen Uberschuss von %2 Mrd € und
schloss damit fast 1 Mrd € glnstiger ab als im
gleichen Zeitraum des Vorjahres.?® Die Verbes-
serung des Finanzergebnisses ist teilweise auf
eine einmalige Rlckerstattung der VBL zuruck-
zufuhren. Diese minderte vor allem die Verwal-
tungsausgaben der BA. Der Teil, der auf die Ver-
waltung der Arbeitslosengeld ll-Leistungen ent-
fallt, kommt letztlich dem Bund zugute, indem
dessen diesbezlgliche Verwaltungskosten-
erstattungen im ersten Quartal entsprechend
gekurzt wurden. Dies trug dazu bei, dass die
Einnahmen mit insgesamt + 2% nur moderat
zunahmen. AufSerdem standen den anhaltend
kraftigen Beitragszuwachsen (fast 4%2%) Min-
dereinnahmen aus einer Absenkung der Insol-
venzgeldumlage gegenliber. Auf der Ausgaben-
seite machten sich neben dem genannten Son-
dereffekt bei den Verwaltungsausgaben vor
allem Minderausgaben beim Arbeitslosengeld|

26 Die Untergrenze bezieht sich auf das Versorgungsniveau
vor Steuern, d.h. das Verhaltnis der Standardrente (bei
Durchschnittsverdienst Uber 45 Beitragsjahre) abzlglich
Kranken- und Pflegeversicherungsbeitrdagen zum Durch-
schnittsentgelt abzliglich Sozialabgaben.

27 DarUber hinaus werden umfangreiche Bundeszuschusse
geleistet, die aber grundsatzlich nur der Finanzierung ver-
sicherungsfremder Leistungen dienen sollten.

28 Der Bericht bezieht sich auf die BA im operativen Be-
reich, d.h. ohne Einrechnung des Versorgungsfonds.

Finanzlage zum
Jahresauftakt
weiter verbessert
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(— 4"%%) und der auslaufenden Altersteilzeitfor-
derung (- 68%) bemerkbar. Dagegen wurden
erstmals seit langerer Zeit wieder deutliche Zu-
wachse bei den Malinahmen der aktiven
Arbeitsmarktpolitik verzeichnet (+ 9%2%), die zu
zwei Dritteln auf (einmalige) Mehrausgaben fur
die Sprachférderung von Fllchtlingen zurlick-
gehen. Insgesamt verringerten sich die Ausga-
ben der BA im ersten Vierteljahr um gut 7%.

Auch fur das Gesamtjahr ist mit einem anhal-
tend kraftigen Wachstum der Beitragseinnah-
men zu rechnen. Der Rickgang beim Arbeits-
losengeld| kdnnte sich angesichts der erwarte-
ten grundlegend gunstigen Entwicklung am
Arbeitsmarkt ebenfalls fortsetzen.?® Fur die
aktive Arbeitsmarktpolitik ist vor dem Hinter-
grund der Flichtlingszuwanderung im Haushalt
der BA zwar ein deutlicher Anstieg vorgesehen,
dem aber starke Riickgange bei der auslaufen-
den Subventionierung der Altersteilzeit gegen-
Uber stehen. Insgesamt zeichnet sich bereits
jetzt ein hoherer Uberschuss als im Vorjahr (gut
3% Mrd €) ab.

Grundsatzlich sollten versicherungsfremde Leis-
tungen der BA durch Steuermittel finanziert
werden, weil andernfalls gesamtgesellschaft-
liche Aufgaben allein aus den Einkommen der
Beitragspflichtigen (bis zur Beitragsbemessungs-
grenze) finanziert wirden. Wenn beispielsweise
Aufwendungen fur die Integration von Fllicht-
lingen von der BA Ubernommen werden, steht
dies dem entgegen. Werden finanzielle Spiel-
raume bei der BA gesehen, sollten diese den
Beitragszahlerinnen und -zahlern zugutekom-
men. Generell ist der Haushalt der BA sehr kon-
junkturreagibel. Insofern ist in guten Zeiten
auch der Aufbau grofSerer Rucklagen sinnvoll.
Soweit davon ausgegangen wird, dass sich die
derzeit aulSerst glnstige Arbeitsmarktlage mit
niedrigen Arbeitslosenzahlen im Versicherungs-

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit

Mrd €, vierteljahrlich

9,5 log. MaRstab

Einnahmen

9,0

8,5

8,0

7,5
Ausgaben insgesamt”

7,0

lin. Mal3stab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-)

+2
| +1
i 0

-1

I -
6,0 log. Mafstab, verkleinert
Ausgaben fiir ...

5,0
4,0

... Arbeitslosen- und
3,0 Kurzarbeitergeld
2,0

.. berufliche Férderung

14 M

2013 2014 2015 2016

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. 1 Einschl. der Zuflhrungen
an den Versorgungsfonds.

Deutsche Bundesbank

bereich als nachhaltig erweist, kdnnte ange-
sichts der damit verbundenen verstarkten Ruck-
lagenbildung eine Senkung des Beitragssatzes
in Betracht gezogen werden.

29 Fluchtlinge, die nach Anerkennung zunachst arbeitslos
sind, spielen dabei keine Rolle, da diese Personen noch
keine Anspriiche auf beitragsfinanziertes Arbeitslosengeld |
erworben haben.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegenuber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
5,5 2,4 1.8 1.8 - 18 - 18 - 13 0,04 0,21 1.9
59 2,7 2,0 2,1 - 18 - 19 - 11 0,02 0,19 1,7
6,2 3,0 2,5 2,3 - 16 - 19 - 11 0,01 0,10 1,6
6,1 2,7 2,5 2,7 - 13 - 1,6 - 1,7 0,00 0,08 1,6
7.0 33 3.1 3,1 - 10 - 15 - 19 - 0,01 0,08 1.5
8,1 3,8 3,8 3,6 - 0,1 - 07 - 2,1 - 0,03 0,08 1,3
9,0 4,0 3,9 3,9 0,2 - 04 - 21 - 0,05 0,06 11
9,2 4,1 41 4,2 0,3 - 0,2 - 22 - 0,04 0,05 1,0
10,1 4,6 4,7 4,7 0,7 0,1 - 26 - 0,05 0,03 0,8
10,6 4,9 54 5,0 1.1 0,3 -29 - 0,07 0,00 0,8
11,3 5,0 5,0 51 1.4 0,7 -29 - 0,11 - 0,01 13
11,8 52 4,9 51 1.4 0,4 - 30 - 0,12 - 0,01 1,6
12,2 5,4 52 5,0 1.9 0,9 - 30 - 0,12 - 0,02 15
11,5 51 4,9 5,0 2,3 11 - 31 - 0,12 - 0,03 1,3
11,7 52 4,9 5,0 2,2 0,8 - 33 - 0,14 - 0,04 1.3
11,6 5,4 52 51 2,4 1.1 - 34 - 0,14 - 0,05 1.1
111 52 5,0 5,0 2,7 1.2 - 33 - 0,13 - 0,09 1.1
10,8 53 4,7 4,9 2,3 0,7 - 30 - 0,20 - 0,13 1,2
10,4 5,4 5,0 4,9 2,7 1,0 - 33 - 0,24 - 0,15 11
10,2 5,4 4,9 5,0 3,1 1.2 - 34 - 0,24 - 0,18 1,0
10,1 5,4 5,0 3,0 1,0 - 33 - 0,29 - 0,23 0,9
- 034 - 0,25 0,9

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

2. AuBenwirtschaft

Staatsanleihen.
Umschuldung im Mérz 2012 Neuemission).

Einbezogene

Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Aver
Siehe auch Anmerkungen zu Tab. V1.4, S.43°8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
Lander:DE,FR,NL,BE,AT,FI,IE,PT,ES,IT,GR, ~ (nach

age. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7

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

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

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

Mio € 1 EUR = ... USD| 1. Vj. 1999=100
+ 31299 + 26442 + 17948 + 3114 + 23956 + 3120 - 11529 - 712 1,3539 102,3 98,2
+ 13022 + 9727 + 1987 - 8574 + 3183 + 4768 + 1344 + 1266 1,3316 101,5 97,5
+ 33163| + 26114 + 82850 + 12493 + 89608 + 10557 - 27865 - 1943 1,2901 99,9 95,9
+ 29558| + 28355| + 50890 - 4999 + 68516| + 5394 - 19066| + 1045 1,2673 99,1 95,0
+ 26171 + 24430 + 59036 + 16939 + 9596 + 5135 + 26 665 + 701 1,2472 99,0 94,9
+ 40751 + 26282 - 1489 - 11250 + 40684| + 1901 - 33948 + 1125 1,2331 99,0 94,8
+ 9308| + 12416/ - 13735] + 39900 - 58997| + 4598 - 572 + 1336 1,1621 95,2 91,1
+ 15769| + 25811 - 31651 + 18633 - 46538| + 12053 - 20007 + 4208 1,1350 93,3 89,5
+ 31547| + 26322 + 26615 + 38499] - 16800 + 9609| - 4944 + 250 1,0838 90,6 86,9
+ 24867 + 27684 - 3668 - 2643 + 49354 + 4529 - 51117 - 3791 1,0779 89,7 86,1
+ 7 891 + 24708| + 40892 + 12496 + 24730 + 2756 + 2718 - 1809 1,1150 91,6 87,9
+ 35879 + 32321 + 55454 - 16671 + 53069 - 7 354 + 23185 + 3224 1,1213 92,3 88,5
+ 40563| + 36820f + 37015 + 7157) + 91332 + 9725 - 64209| - 6990 1,0996 91,3 87,5
+ 19701 + 16927 + 289 + 2005 - 5356 - 6849 + 9126 + 1364 1,1139 93,0 89,0
+ 36182 + 27818 + 14232 - 21719 + 5698 - 3687 + 25642 + 8297 1,1221 93,8 89,7
+ 3059 + 31169 + 126331 + 56877 + 38990| + 8008| + 28465 - 6009 1,1235 93,6 89,6
+ 33040 + 30347 - 26671 - 70380 + 21848] + 17860 + 1538 + 2 462 1,0736 91,1 87,1
+ 44201 + 29247| + 81535 + 50490 + 76643 + 19251 - 72977 + 8127 1,0877 92,5 88,3
+ 8251 + 13600 - 15019| + 16465| + 33770f + 10037 - 74177 - 1115 1,0860 93,6/ P 891
+ 11055 + 25497 + 48318 + 46 602 + 74978 + 4434 - 78827 + 1131 1,1093 94,7 P 90,1

1,1100 94,11 P 89,6
1,1339 94,81 P 90,2

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

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig.
1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt des
EWU-Aggregats aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 ESVG 2010. 4 Verar-

EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland  |Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt 123
- 03 0,0 03 1,6 - 08 07 - 32 1,4 - 17 3,0
0,9 1,3 1,6 2,9 - 07 02 06 5,2 - 03 2,4
1,6 1,4 17 1,1 05 1,2 - 02 7.8 08 2,7
1,0 1,1 1,6 34 - 08 03 06 0 - 04 2,1
1,3 1,1 1,3 1,1 0,0 1,1 03 7, 0.2 1,8
1,6 1,5 1,6 1,5 07 1,2 1,3 7,1 0,9 28
1,6 1,3 1,7 1,0 02 1,2 - 17 7.2 08 3,5
1,6 1,6 2.1 07 08 1,4 - 07 9.2 1,1 2,7
16 14
Industrieproduktion M4
- 07 1,0 0.2 4,2 - 32 - 04 - 32 - 22 - 3 - 07
0,9 09 1,3 43 - 19 - 07 - 20 20,9 - 07 - 09
1,6 - o1 08 2.4 - 10 18 06 17,6 1,1 36
04 -, 07 6.8 - 09 - 09 01 25,9 - 16 - 07
1,7 0,0 0,6 1,9 - 34 1,8 2,4 24,9 0,0 1,6
1,4 - 17 1,6 1,7 - 1,9 - 30 10,0 1,1 5.7
1,9 0.2 1,6 4,0 - 01 13 1,3 20,2 2,1 38
13 1,2 - 03 5,5 0,1 2,1 2,1 16,0 13 3,0
s) 1,5 p) 1,4 23 - 05 05 - o8l m 7.0 1,7 :
Kapazitatsauslastung in der Industrie %
78,3 76,6 82,1 71,3 78,4 80,9 65,0 - 71,6 72,0
80,4 79,3 83,9 73,0 79,0 81,9 67,7 - 73,7 72,2
81,2 79,7 84,5 71,4 79,2 82,7 66,2 - 75,5 71,5
81,0 79,7 84,8 71,2 78,6 81,9 69,2 - 74,6 71,3
81,2 79,8 84,4 70,7 79,1 82,7 67,7 - 76,1 72,2
81,1 80,0 84,0 72,7 79,0 82,9 63,5 - 75,5 71,4
81,5 79,2 84,6 71,0 80,1 83,4 64,2 - 75,9 71,0
81,9 80,0 85,0 72,5 79,5 82,6 65,5 - 77,1 72,3
81,4 79,3 84,6 73,8 78,0 82,5 67,8 - 76,5 73,0
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
12,0 84 5,2 8,6 8,2 10,3 27,5 13,1 12,1 11,9
11,6 8,5 5.0 7.4 87 10,3 26,5 11,3 12,7 10,8
10,9 8,5 46 6.2 9,4 10,4 24,9 9.4 11,9 9,9
10,6 8,5 4,5 6,1 9,4 10,3 24,5 9,1 11,6 9,9
10,5 8,7 4,5 6.4 9,4 10,2 24,5 9,1 11,5 10,0
10,4 8.8 4,6 6.2 9,4 10,2 24,3 9,0 11,6 10,1
10,4 87 4,1 6.3 93 10,1 24,4 8,9 11,6 10,4
10,4 8,6 43 6.3 9.3 10,2 8.8 11,6 10,1
10,2 8,5 43 9.3 10,0 11,4 9,9
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
1,4 1,2 1,6 3.2 2.2 1,0 - 09 05 1,2 0,0
8) 04 0,5 08 05 1,2 0,6 - 14 03 0,2 0,7
9 0,0 0,6 0,1 0,1 - 02 0,1 - 0,0 0,1 0,2
0,1 1,4 0.2 05 - 02 0,1 - 01 - 01 0,1 0,0
0.2 1,5 0.2 0.2 - 02 03 04 0.2 0,1 0,4
03 1,8 04 0,1 0,0 03 - 01 0,0 04 - 03
- 02 1,1 - 02 04 - 01 - 01 0,1 - 02 - 02 - 06
0,0 1,6 0,1 05 0,0 - o1 - 07 - 06 - 02 - 06
s - 0,2 ss - 03 s’ - 03
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 30 - 30 - 01 0.2 - 26 - 40 - 130 - 57 - 29 - 09
- 26 - 31 03 08 - 32 - 40 - 36 - 38 - 30 - 16
- 2 - 26 0,7 04 - 27 - 35 - 72 - 23 - 26 - 13
Staatliche Verschuldung '@
91,1 105,2 77,2 9,9 55,5 92,4 177,7 120,0 129,0 39,1
92,0 106,5 74,7 10,4 59,3 95,4 180,1 107,5 132,5 40,8
90,7 106,0 71,2 97 63,1 95,8 176,9 93,8 132,7 36,4

beitendes Gewerbe, Bergbau und Energie; arbeitstaglich bereinigt. 5 Verarbeitendes
Gewerbe, in Prozent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im
Quartal. 6 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. 7 Standardisierte
Arbeitslosenquote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungs-
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R Slowakische
Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt 123
3,6 4,3 4,1 - 05 0,3 - 11 1.4 - 11 - 1,7 - 59| 2013
3,0 4,1 3,7 1,0 0,4 0,9 2,5 3,0 1.4 - 25| 2014
1.6 4,8 6,3 2,0 0,9 1.5 3,6 2,9 3,2 1,6 2015
1,7 7,0 5,6 1,6 - 02 0,3 2,8 2,8 1.8 - 1,8] 2014 4.,
1,2 49 6,2 2,5 0,6 1,6 2,9 2,8 2,7 0,2] 2015 1.Vj.
1,4 5,9 6,9 19 1,0 1,5 3,4 2,7 3.3 1,4 2.Vj.
1,7 58 6,5 2,0 0,9 1,5 3,7 2,6 3,5 2,3 3.Vj.
2,0 2,9 57 1.6 1,0 1.2 4,3 33 33 2,5 4.Vj.
2,2 1,3 ..| 2016 1.Vj.
Industrieproduktion M4
3,2 - 32 - 53 0,5 0,8 0,5 3,8 - 14 - 17 - 13,5| 2013
0,3 4,0 - 57 - 30 0,9 1,8 8,6 1.7 13 - 09| 2014
4,5 2,1 6,3 - 27 1.8 1,7 6,9 54 3.4 3,5| 2015
3,6 1,4 - 11 - 24 0,4 - 02 9,8 2,3 0,5 - 08| 20144
4,2 4 4,5 3,9 1,7 0,3 12,6 6,9 1,6 0,2| 2015 1.Vj.
4,5 1.9 83 - 45 0,7 1.9 4,7 5,6 3,2 3.1 2.Vj.
4,0 0,5 7.4 - 73 2,8 2,4 6,0 5,4 4,2 4,4 3.Vj.
53 2,5 51 - 40 2,3 2,2 5,0 3,7 4,8 6,3 4.Vj.
57 p) 4,0 p - 58 p - 19 0,9 p) 5,6 2,9 .| 2016 1.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie
73,2 64,5 77,0 76,7 83,6 73,5 77,1 78,3 733 49,3| 2013
74,9 66,2 78,1 80,2 84,3 75,6 80,7 80,3 75,8 53,9] 2014
74,2 68,3 78,6 81,8 84,0 77,7 82,4 83,6 77,8 58,2| 2015
74,4 66,4 80,5 80,6 84,1 78,0 81,0 85,1 78,1 54,9| 2015 1.Vj.
74,4 65,6 78,7 82,3 84,2 77,6 79,1 83,4 77,2 60,3 2.Vj.
73,6 69,0 77,2 82,2 84,4 77,7 86,2 83,6 77,6 56,4 3.Vj.
74,3 72,2 77.9 82,2 83,4 77,6 83,4 82,3 781 61,1 4.Vj.
75,9 72,4 77,8 81,4 85,0 77,0 85,4 83,2 79,0 56,9| 2016 1.Vj.
76,1 76,1 78,9 81,7 84,0 77,8 83,0 83,1 77,8 63,9 2.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
11,8 59 6,4 7.3 5,4 16,4 14,2 10,1 26,1 15,9| 2013
10,7 6,0 58 7.4 5,6 141 13,2 9,7 24,5 16,1| 2014
9,1 6,4 5,4 6,9 57 12,6 11,5 9,0 221 15,1| 2015
8,9 6,5 53 6,9 5,7 12,4 111 8,5 211 13,7| 2015 Okt.
8,8 6,4 52 6,7 58 12,3 10,9 83 20,9 13,4 Nov.
8,9 6,4 52 6,6 59 12,2 10,7 83 20,7 13,0 Dez.
9,0 6,3 5,2 6,5 5,9 121 10,5 83 20,5 12,7| 2016 Jan.
8,8 6,2 51 6,5 59 12,2 10,3 8,2 20,5 12,5 Febr.
8,5 6,3 4,7 6,4 5,8 121 10,2 8,1 20,4 121 Marz
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
1.2 1.7 1,0 2,6 2,1 0,4 1.5 1.9 1,5 0,4| 2013
0,2 0,7 0,8 0,3 1,5 - 02 - 01 0,4 - 02 - 03] 2014
- 07 0,1 1.2 0,2 0,8 0,5 - 03 - 08 - 06 - 1,5] 2015
- 05 0,4 13 04 0,5 0,6 - 04 - 09 - 04 - 1,5] 2015 Nov.
- 02 0,9 1.3 0,5 1.1 0,3 - 05 - 06 - 01 - 06 Dez.
0,7 0,5 0,8 0,2 1.4 0,7 - 06 - 08 - 04 - 1,1| 2016 Jan.
0,5 - 03 1,0 0,3 1,0 0,2 - 03 - 09 - 10 - 22 Febr.
0,8 - 06 1,0 0,5 0,6 0,5 - 05 - 09 - 10 - 22 Marz
April
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 26 0,8 - 26 - 24 - 13 - 438 - 27 - 15,0 - 69 - 49| 2013
- 07 1.7 - 20 - 24 - 27 - 72 - 27 - 50 - 59 - 89| 2014
- 02 1.2 - 15 - 1.8 - 12 - 44 - 30 - 29 - 51 - 1,0 2015
Staatliche Verschuldung '
38,8 23,3 68,6 67,9 80,8 129,0 55,0 71,0 93,7 102,5] 2013
40,7 22,9 67,1 68,2 84,3 130,2 53,9 81,0 99,3 108,2| 2014
42,7 21,4 63,9 65,1 86,2 129,0 52,9 83,2 99,2 108,91 2015
werten des  Statistischen  Bundesamtes. 8 Ab 2014 einschl.  Lettland. gliedstaaten auer Deutschland: letzte Datenverdffentlichung im Rahmen des
9 Ab 2015 einschl. Litauen. 10 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts (Maast- Verfahrens bei einem UbermaRigen Defizit (Eurostat). Deutschland: aktueller

richt-Definition). EWU-Aggregat: Europaische Zentralbank, regelmaRig aktualisiert. Mit- Datenstand gemaR Statistischem Bundesamt und eigenen Berechnungen.
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Zeit

2014 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

Zeit

2014 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Mérz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Europaische Wahrungsunion

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen |papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
- 457 - 51,0 - 15,6 53 15,9 - 1.3 - 58 - 4,5 0,2 - 50 13 - 59 9.8
34,8 26,2 - 145 8,6 9,2 - 250 - 17,7 73 - 60 - 16,5 0,3 - 12,0 22,1
5.0 - 24,0 - 90 29,0 23,1 104 - 40| - 144 - 37,0 - 139 - 02 - 26,5 3,6
337 25,6 5.5 8,1 52 60,2 76,5 16,3 - 133 1.1 - 04 - 131 - 09
- 450 - 91 - 12,2 - 359 - 437 - 100 - 1153| - 1054 - 294 - 29 2,3 - 30,9 2,2
93,9 19,2 5.1 74,7 52,5 - 146 196,7 211,2 - 19 - 123 0,5 - 91 18,9
11,0 21,3 2,4 - 10,3 - 05 - 236| - 187 4,9 - 14,6 - 88 - 14 - 98 53
77,5 44,5 - 11 33,0 29,8 105 - 290/ - 395 - 20,5 - 12,4 - 13 - 26,2 19,4
53,8 17,0 16,9 36,8 32,5 - 585 37,4 95,9 - 481 - 1838 - 21 - 158 - 11,3
24,6 8,1 - 08 16,4 31,2 25,2 - 56,2 - 814 - 213 - 83 - 17 - 235 12,1
8,9 - 143 - 282 23,2 24,5 558 - 868 - 1426 - 215 - 139 - 12 - 129 6,5
59,9 56,1 50,8 3,7 4,0 - 649| - 0,5 64,5 - 51 10,4 - 09 - 214 6,8
11,0 - 275 6,9 38,6 47,5 - 229 10,1 33,0 - 10,3 - 24 - 14 - 93 2,9
29,5 - 99 - 88 39,4 45,7 - 77 - 949| - 872 - 209 - 32 - 07 - 26,1 9,2
26,4 4,1 - 154 22,2 18,6 9,5 241 14,7 - 397 - 253 - 11 - 171 3,9
87,2 48,2 2,0 39,1 471 36/ - 153| - 188 - 65 - 135 - 17 - 48 13,5
- 1137 - 748 - 25 - 389 - 338 - 103| - 1958| - 1855 - 63 41 - 06 - 26,5 16,7
158,4 47,8 53 110,6 95,5 - 42,6 1231 165,7 - 280 - 88 - 04 - 191 0,2
88,8 47,5 1,4 41,3 50,2 - 720 36,6 108,6 - 18,0 121 - 1.2 - 245 - 44
60,0 23,3 - 38 36,8 40,3 12,6 - 852 - 978 - 158 - 67 - 09 - 06 - 75
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber I1l. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2 |lagen 3)
- 6,4 0,8 - 34 - 72 - 20 - 16,9 - 114 5.5 - 27 - 13 0,9 - 28 0,5
10,2 6,2 2,1 4,0 4,8 - 16,6 - 141 2,5 - 32 - 07 0,5 - 45 1,5
53 - 42 - 45 9,5 2,4 16,5 10,9 - 56 - 17 - 28 - 02 1,2 0,1
14,1 15,3 6,0 - 1.2 1.9 12,8 30,9 18,1 0,1 - 27 - 04 1.5 1,8
- 155 1,5 5.4 - 171 - 10,0 - 57 - 331 - 274 - 175 - 73 0,2 - 81 - 22
28,5 13,0 7,0 15,4 6,5 - 576 52,2 109,8 - 08 - 34 - 00 1,8 0,8
9,4 4,6 - 11 4,8 1,7 2,9 - 11 - 139 1,8 - 15 - 13 2,3 2,3
15,2 9,7 8,4 5,6 7,2 - 121 - 19,0 - 69 - 153 - 438 - 13 - 91 - 01
17,3 33 0,7 14,0 4,9 7,7 33,9 26,2 - 13,2 - 10,0 - 22 - 06 - 04
- 3,5 4,5 - 48 - 80 4,4 1,1 - 11,7 - 12,8 - 14,6 - 1,6 - 16 - 11,7 0,4
- 0,9 - 27 - 57 1,7 51 16,2 - 250 - 411 0,4 - 38 - 14 1,8 3,7
31,5 22,9 21,3 8,6 6,4 - 276 - 87 19,0 12,5 16,5 - 15 - 06 - 19
12,9 7,2 - 15 57 9,0 - 207 - 09 19,9 - 65 0,5 - 15 - 45 - 10
11,5 4,1 - 26 7.3 8,7 15,9 - 20 - 17,9 - 11,7 - 25 - 14 - 74 - 04
3,4 - 38 - 94 71 3,5 - 8,5 - 131 - 46 - 10,7 - 90 - 13 0,7 - 11
27,3 21,3 7.8 6,0 10,6 - 13,0 - 357 - 22,7 - 128 - 36 - 1.2 - 39 - 41
- 199 - 11,6 - 58 - 82 - 28 5,2 - 521 - 57,3 - 240 - 39 - 09 - 221 2,9
19,7 57 - 30 14,0 10,4 - 211 24,7 45,8 - 1.2 - 15 - 1.3 2,8 - 1.2
15,6 10,9 - 42 4,7 4,8 - 29,2 73 36,5 - 11,8 - 18 - 13 - 77 - 10
12,3 4,5 0,6 7,8 82 7,6 - 221 - 297 0,8 - 00 - 11 2,3 - 04

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die ,Hinweise zu den Zahlenwerten” in den
methodischen Erlduterungen im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1,
S.112%- 1 Quelle: EZB. 2 Abzlglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestande
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo [ + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4} |noten insgesamt  |zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
- 464 - 482 - 47,5 40,7 34,9 2,0 32,8 3,5 2,4 2,9 3,7 2,4| 2014 Aug.
- 6,1 22,8 - - 0,8 14,7 33,4 0,3 331 - 128 - 58| - 183] - 116 6,0 Sept.
- 6,5 33,8 - 25,2 838 38,3 3,5 348| - 206| - 8,9 25,6 14,6 - 4,3 Okt.
259 - 11,4 - 92,7 90,5 100,6 6,2 94,4 - 145 441 - 2,7 5,6 0,6 Nov.
- 501 - 0,1 - 24,6 36,3 52,7 23,8 289 - 12,7 - 3,7 - 13,4 - 17,7 19,5 Dez.
80,8 - 454 - 45,8 251 54,4 - 27 57,11 - 37,0 7,7 23,7 20,2 - 4,3] 2015 Jan.
- 286| - 155 - 46,0 21,5 28,4 41 2431 - 86 1,6 38,0 87 2,4 Febr.
22,6 53,0 - 32,9 57.2 54,6 7.7 469| - 54 7.9 18] - 100 - 7.4 Marz
- 433 - 253 - 112,0 76,9 90,6 8,8 81,8 - 155 18] - 17,5 21,9 6,3 April
441 - 06 - 27,6 61,4 91,9 6,7 852| - 352 48| - 68| - 91| - 6,8 Mai
14,0 64,9 - 7,2 40,4 65,9 10,7 55,2 - 255 00| - 226 - 171 8,2 Juni
- 423| - 296 - 71,9 40,9 40,0 14,2 25,8 14| - 0,6 15 244 - 12,1 Juli
- 148 - 16 - 14,8 10,7 12,5 - 19 144 - 54 36| - 2,8 1,00 - 4,5 Aug.
28,7 33,9 -1 - 200 7,2 24,0 - 28 268| - 84| - 85| - 42 - 157 - 0,8 Sept.
33,0/ - 60,1 - 102,6 68,6 83,6 2,2 81,3 - 101 - 48| - 6,1 21,8 0,9 Okt.
- 172 61,1 - 53,4 54,7 58,8 5.7 53,1 - 20| - 2,2 4,0 15,1 1,0 Nov.
- 725| - 451 -1 - 0,1 54,0 45,4 14,4 30,9 7,7 09 - 31,1} - 239| - 10,8 Dez.
879 - 128 - 68,6 32,7 31,4 -11,3 42,8 - 9,1 10,4 22,6 14,5 7,9| 2016 Jan.
- 141 9,1 - 39,7 171 23,8 1,3 22,5 - 11,9 5,2 43,5 4,6 6,1 Febr.
31,8 20,4 - 36,2 56,3 44,4 3,5 40,9 9,9 2,00 - 561 - 154 1.6 Marz
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfllisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + 11 - 1l - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kundigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren | 6) geschafte (netto) 70 8) | (netto) 7 Zeit
- 48| - 38,5 37| - 0,1 22,7 15,8 2,9 0,6 17) - 0,3 2,1| 2014 Aug.
150 - 4,0 3,8 0,3 - 0,7 61| - 4,8 01| - 2,7 0,0 0,6 Sept.
- 1,3 6,5 3,2 0,8 18,2 256 - 93| - 0,3 18] - 0,0 04 Okt.
- 0,3 0,8 2,5 1,2 26,2 26,6 03| - 04 04| - 00| - 0,8 Nov.
- 13 12,2 3,6 5,0 - 146 - 18,1 8,2 22| - 62| - 01| - 0,6 Dez.
63| - 59,5 24| - 0,8 24,9 263| - 51 - 1,1 3,4 0,0 1,4| 2015 Jan.
- 6,7 - 11,4 2,1 0,8 28,6 23,5 0,7 0,9 1,2 0,0 2,3 Febr.
2,9 10,3 2,3 2,2 5.2 5.5 03| - 09| - 04| - 0,0 0,8 Marz
- 2,7 5.0 2,2 1,8 35,9 296 - 1,2 - 0,2 38| - 0,1 41 April
14| - 48 2,4 11 15,5 281 - 33 02| - 6,4 01| - 3,1 Mai
2,2 12,7 0,9 3,5 - 0,1 56| - 35| - 03| - 1,6 01| - 0,3 Juni
- 3,2 - 18,6 4,7 3,3 131 12,9 - 00| - 0,4 1,2 0,0 - 0,6 Juli
- 03| - 13,1 24| - 0,5 12,1 14,7 - 3,8 0,3 2,0 01| - 1,2 Aug.
1,8 16,8 28| - 0,8 20,5 144 - 3,4 0,8 0,5 0,5 7,8 Sept.
- 06| - 253 30 - 03 31,4 307 - 38 1,3 - 05| - 0,0 3,7 Okt.
- 1,2 - 15,2 2,0 1,8 43,4 34,3 6,8 09 - 0,5 - 0,1 2,1 Nov.
10,3 15,2 2,6 2,3 - 162| - 21,3 6,3 30| - 36| - 04| - 0,2 Dez.
- 08| - 242 - 07| - 1,9 24,7 27,8 - 5.5 0,9 0.3 0,3 0,9| 2016 Jan.
710 - 241 0,6 0.4 15,3 133 - 1,9 1,6 14| - 0,1 1,0 Febr.
21,0 3,7 21 0,6 - 551 - 12,5 1091 - 081 - 091 - 02l - 2,0 Marz
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetéren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. I1.2).

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

2014 Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

2014 Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

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

Febr.
Mérz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle: EZB.

2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Européische Wahrungsunion (Mrd €) V
24 985,6 16 222,0 127716 10 635,6 1343,7 7923 34504 1110,2 23401 46715 4092,2
24905,6 16 233,6 127729 10 638,7 1330,0 804,2 3460,6 1108,0 23526 4638,6 40334
25042,7 16 233,3 12767,4 10 647,1 1294,8 825,6 3465,9 1107,7 2358,2 4697,2 41123
25173,8 16 217,0 127336 10 585,5 1333,1 815,0 34834 1109,4 23739 4770,8 4186,0
25131,3 16 209,3 12730,5 10 606,7 13183 805,5 347838 1100,9 23779 47511 4170,9
25303,6 16 176,1 12701,1 10574,2 13213 805,7 3475,0 1110,1 2364,8 4853,0 42746
25538,7 16 141,2 12 650,4 10 537,6 1310,1 802,7 3490,8 1099,5 2391,3 4877,2 4520,3
25682,8 16 184,8 12 682,5 10 580,6 1297,7 804,2 3502,3 1099,2 2403,2 4988,6 4509,4
25677,5 16 174,0 12 646,8 10 556,0 1290,2 800,5 3527,2 1106,5 2420,7 4969,1 45344
26 010,6 16 221,2 12 675,7 105731 1296,8 805,9 35455 1109,7 24358 5040,3 47491
25873,2 16 227,8 12 671,7 10 633,1 1271,8 766,8 3556,1 11324 2423,6 4972,7 46727
26924,4 16 394,4 12 750,9 10 698,9 1276,2 775,8 36435 1159,0 24845 5399,7 5130,2
26 864,8 16 419,1 12780,3 10717,8 12786 783,9 363838 11443 24946 53941 5051,6
27 247,6 16 514,7 12 834,7 10767,4 12759 7913 3680,0 11489 2531,1 5469,3 5263,6
26916,4 16 539,3 128336 10751,5 12748 807,3 37057 1153,0 2552,8 5408,0 4969,1
26752,0 16 550,6 128414 10 760,4 12763 804,7 3709,2 11385 2570,8 5401,8 4799,6
26 194,9 16 511,7 12 804,8 10 760,4 1254,0 790,4 3706,8 1136,8 2570,0 5262,4 4420,8
26 418,0 16 596,2 12 867,1 10 765,3 1300,2 801,6 37291 11354 25937 5282,8 4539,1
26 259,9 16 568,2 12 809,8 10720,3 1302,7 786,8 37584 1126,6 2631,9 52337 4.458,0
26 205,0 16 596,9 12 785,1 10710,8 1303,0 7713 3811,8 1121,2 2690,6 5150,4 4457,7
26416,4 16 659,5 128159 10 745,3 1288,1 782,5 3843,6 1125,2 27184 5243,6 4513,4
26732,4 16 774,3 12 885,9 10799,2 12955 791,3 38883 1117,3 27711 5306,4 4651,8
259287 16 621,1 12782,7 10707,6 1296,1 779,0 38384 11104 27281 5022,2 4285,3
26 490,4 16 771,2 128126 10739,3 1306,0 767,3 3958,6 1127,4 2831,2 51317 4587,5
26 829,3 16 857,9 12 854,4 10783,7 13127 757,9 4003,6 1119,0 2884,6 52139 47575
26 490,0 16 906,2 12 861,1 10792,4 1314,0 754,8 4045,0 11153 29297 5017,9 4565,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5617,5 3654,6 2886,9 2500,6 143,2 2431 767,7 373,9 393,7 1111,8 851,1
5600,4 3658,2 2894,0 2501,7 144,3 247,9 764,3 369,2 395,0 1105,8 836,3
5631,0 3679,4 2914,4 2508,2 145,2 261,0 765,0 369,8 395,2 11121 839,6
5688,2 3679,0 2910,7 25139 146,5 250,4 768,2 371,2 397,0 1136,0 873,2
5697,3 3670,8 29109 25151 145,8 250,0 759,9 362,6 397,3 1150,9 875,5
57657 3681,2 2914,0 25156 143,9 254,6 767,2 365,7 401,5 1183,5 900,9
5843,8 36757 2915,6 2520,4 142,6 252,7 760,1 360,4 399,7 1179,0 989,0
5843,6 36885 29241 2526,7 144,0 2535 764,4 359,8 404,6 1182,8 972,4
5864,9 3695,6 29220 25283 141,7 251,9 773,6 366,9 406,8 1192,8 976,5
5960,0 3711,2 29385 25373 145,5 255,7 772,6 363,9 408,7 12253 10235
5973,4 3696,4 2931,4 25277 143,6 260,1 764,9 364,1 400,8 1209,1 1068,0
62333 37283 2948,0 2536,5 142,2 269,2 780,4 372,4 408,0 13135 1191,4
6174,3 37394 29538 2542,4 142,3 269,1 785,5 375,5 410,0 1301,2 11337
6272,2 37582 2967,1 2546,4 1441 276,5 791,2 374,0 417,2 1306,4 12075
6202,9 37726 2966,9 2546,0 135,6 285,3 805,7 382,9 422,8 13171 11132
6140,5 37708 2972,2 25559 135,0 2813 798,6 370,7 427,9 1317,8 1052,0
5995,7 3767,1 2967,3 25573 133,3 276,7 799,9 367,0 432,9 12791 949,4
6058,3 3803,0 2993,0 2561,0 153,8 278,2 810,0 368,0 442,0 12741 981,2
6026,6 3813,0 2996,1 2567,6 155,4 2731 816,9 364,9 452,0 1260,5 953,1
6041,7 3824,0 2996,1 2572,5 157,2 266,4 827,9 364,5 463,4 1257,0 960,7
6041,6 3832,0 2994,6 2578,6 150,5 265,6 837,4 368,4 469,0 1257,1 952,5
6104,5 3864,8 3019,5 2594,8 153,5 271,2 845,3 363,9 481,3 1236,6 1003,2
5924,8 3839,8 3003,6 2586,5 155,7 2613 836,3 3583 477,9 1166,4 918,6
6 057,5 3858,0 3004,8 2592,8 154,8 257,3 853,1 362,0 491,2 1191,2 1008,3
6155,1 38746 30140 2607,0 1511 255,9 860,6 362,0 498,6 1209,7 1070,8
6 060,3 3885,2 30156 2607,8 151,8 256,0 869,6 361,5 508,0 1163,7 1011,4

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von &ffentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Europdische Wahrungsunion (Mrd €) V
910,2 10 949,2 10 338,5 10382,8 4307,7 11291 445,4 23198 2 094,6 86,2| 2014 Febr.
916,5 10 966,6 10 355,6 10 399,0 43326 1129,0 441,5 23114 2098,5 86,1 Marz
921,8 10 948,1 10 350,7 10394,3 4364,8 11243 442,6 2280,1 2 096,5 86,0 April
928,9 11020,7 10387,2 10 425,8 4414,7 1121,4 439,4 2266,3 20984 85,6 Mai
935,3 11 050,7 10 387,6 10 424,2 44475 1104,4 434,9 2 255,8 2097,2 84,4 Juni
944,7 11022,8 10 378,1 10 420,0 44489 11153 430,6 22448 2095,2 85,0 Juli
946,8 110151 104144 10 454,5 44781 1124,0 427,2 22413 2097,5 86,3 Aug.
947,0 11017,4 10 417,6 10 466,0 45225 1115,0 422,6 22273 20919 86,7 Sept.
950,6 11 004,8 10 402,5 10 465,5 4557,8 1109,4 415,2 22120 2 084,5 86,5 Okt.
956,8 11109,7 10 480,5 10532,6 4637,2 1099,7 407,6 2213,2 20887 86,1 Nov.
980,6 11155,3 10 549,3 10 627,7 47288 1089,3 399,5 22174 2105,6 87,0 Dez.
9791 11302,4 10 590,2 10 692,0 48175 1073,8 389,1 22133 2109,9 88,4 2015 Jan.
983,2 11285,4 10597,4 10 694,1 4837,7 1039,2 389,0 22309 21101 87,2 Febr.
990,9 11355,8 10 634,9 10 744,0 48934 1040,0 384,7 22219 21181 85,9 Marz
999,8 11349,3 10 679,2 10777,4 4964,7 1030,6 378,6 2200,3 21193 83,9 April
1006,4 11442,8 10720,8 10814,5 5039,6 1001,7 374,0 2193,0 21239 82,3 Mai
10171 11 464,0 10721,4 10 820,3 5088,6 977,6 370,2 21786 21241 81,2 Juni
1031,3 11461,0 10752,2 10 865,9 5125,0 983,3 367,9 2187,5 2121,8 80,4 Juli
1029,4 114447 107491 10 857,1 5126,4 981,6 362,4 21834 2124,2 79,1 Aug.
1026,5 11 479,7 10 764,9 10 865,3 5152,8 977,2 358,8 2179,5 21187 78,3 Sept.
10288 11577,8 10817,6 10927,7 5244,5 973,5 356,8 2161,0 2114,5 77,3 Okt.
1034,5 11602,2 10851,4 10947,9 5288,6 971,2 350,3 2150,5 2111,6 75,7 Nov.
10489 11562,4 10 889,9 10998,6 5325,2 981,8 3491 21523 2115,0 75,2 Dez.
1037,4 11681,6 10924,9 110231 53599 973,3 348,9 21429 21238 74,3| 2016 Jan.
10387 11 693,5 10 945,3 110485 5381,9 968,0 345,0 2154,4 21261 731 Febr.
1042,2 117587 10 989,2 11079,5 5417,6 973,4 343,0 21448 21285 72,3 Marz
Deutscher Beitrag (Mrd €)
213,7 3149,6 3084,0 2965,9 1419,3 198,7 32,4 705,8 532,1 77,6| 2014 Febr.
215,6 3139,6 3074,6 2954,0 1410,5 200,0 32,0 703,1 530,9 77,5 Marz
217,0 3164,3 3101,6 2984,7 1446,5 200,8 31,5 699,3 529,2 77,4 April
218,3 31821 3116,5 2992,7 1455,0 203,1 32,0 696,8 528,6 77,2 Mai
2203 31658 3101,0 2972,3 1446,5 195,6 321 693,6 5283 76,1 Juni
222,6 31689 3102,0 2976,7 14559 195,5 31,5 689,5 527,5 76,8 Juli
222,5 31834 31204 29928 1467,7 199,8 31,3 688,2 528,0 77,7 Aug.
222,8 3187,6 31243 2997,3 14791 191,5 32,7 687,6 528,2 78,2 Sept.
223,6 3199,5 31336 3020,0 1507,0 189,9 32,5 684,8 5279 78,1 Okt.
224,8 32227 3157,5 3038,6 1531,2 186,7 33,4 682,2 527,4 77,7 Nov.
229,7 3207,5 3142,6 30191 1507,1 191,8 323 680,6 531,0 76,4 Dez.
2289 32336 3156,6 3045,0 1541,7 188,3 31,3 677,5 528,8 77,4 2015 Jan.
229,7 3249,6 3172,0 3062,0 1562,7 187,1 31,0 675,4 529,6 76,1 Febr.
232,0 3253,1 31758 3062,6 1569,0 187,1 31,4 671,6 528,7 74,8 Marz
233,8 32654 31911 3080,3 15989 187,3 31,7 661,3 528,5 72,7 April
234,9 32894 32141 3094,6 1620,0 183,7 31,9 659,5 528,5 711 Mai
238,3 32875 32089 3090,0 1626,3 178,9 32,2 654,6 528,3 69,7 Juni
241,6 33125 3236,6 31209 1643,3 179,8 32,4 669,3 527,9 68,2 Juli
241,2 3321,2 3246,0 31234 1651,0 175,8 32,2 669,5 528,2 66,7 Aug.
240,3 33308 32538 31317 1667,0 172,0 31,7 666,7 529,0 65,3 Sept.
240,1 33491 32716 3154,0 1698,6 170,8 32,9 657,5 530,3 64,0 Okt.
241,9 3386,8 3309,9 31823 17328 168,6 33,2 653,8 531,1 62,8 Nov.
244,2 3379,0 32931 31688 1711,8 176,9 34,4 649,6 534,1 61,9 Dez.
242,2 33982 33127 31911 1739,2 172,6 35,6 647,9 535,1 60,7| 2016 Jan.
242,7 34128 33197 3197,4 17479 1721 35,8 645,5 536,7 59,4 Febr.
2433 34284 33157 31888 17357 176,9 37,4 644,7 535,9 58,3 Marz
Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position ,, Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-
ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatséchlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2014 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

2014 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
272,5 293,8 127,5 91,0 9,1 45,5 15,2 5,6 306,7 295,2 421,8 2 556,5 1956,7
267,2 300,4 128,2 95,9 9,1 45,4 16,4 5,5 293,9 285,4 4041 25588 1961,5
256,5 297,4 130,2 91,0 9,3 45,4 16,0 54 285,0 276,2 409,3 2544,4 19484
289,6 305,3 130,0 99,0 9,4 45,4 16,2 53 2713 262,6 405,2 2563,1 1948,7
3159 310,5 133,6 101,3 9,4 45,3 15,6 52 299,4 285,1 392,2 25332 1919,9
292,8 310,0 132,6 101,9 9,2 45,0 16,1 52 302,3 293,4 409,0 2524,2 1898,5
246,4 314,2 138,0 100,3 9,3 45,0 16,4 52 305,3 296,2 412,7 2521,4 1888,8
240,6 310,8 132,1 102,9 9,1 45,2 16,4 51 287,6 272,5 414,4 25269 1878,0
236,2 303,1 133,1 95,0 9,3 45,1 15,5 5,1 313,2 302,7 428,9 2489,0 1839,8
262,2 315,0 142,1 97,0 10,1 44,9 15,8 5,1 310,5 301,4 434,4 24749 18249
216,7 310,9 138,0 100,5 11,5 39,5 16,4 51 297,0 290,7 414,2 2479,0 1820,8
300,7 309,7 1349 99,3 11,3 39,9 18,8 5,4 321,6 311,4 4343 2 506,6 17979
2721 319,3 142,1 99,8 11,6 40,0 20,3 53 359,6 349,5 4431 25039 17838
294,7 3171 139,7 100,2 12,7 39,2 20,1 53 361,8 355,6 433,1 24929 1762,7
251,4 320,6 144,8 97,9 12,8 39,5 20,4 51 344,0 336,3 455,0 2462,0 17433
295,5 332,7 157,0 97,0 131 39,9 20,7 5,0 3374 330,8 445,9 24437 1719,2
309,5 334,1 1571 97,6 131 40,9 20,5 4,9 314,6 311,1 428,8 2431,8 1704,8
267,3 327,8 148,2 100,3 13,4 38,8 22,3 4,9 316,3 313,1 453,2 2 404,0 1681,3
252,6 335,1 154,3 100,4 13,4 38,8 23,4 4,8 313,2 308,1 451,7 23733 1671,8
281,7 332,7 152,4 101,4 13,2 394 21,5 4,8 309,0 301,4 445,9 23429 1659,8
316,6 3335 156,3 98,6 13,2 39,6 20,9 4,7 303,1 293,6 467,6 2336,2 1639,5
299,4 354,9 167,1 108,5 13,0 39,7 21,9 4,7 307,5 302,3 482,7 2365,7 16452
227,3 336,6 154,4 104,6 13,7 39,7 19,5 4,7 276,1 274,2 458,9 23179 1633,0
315,1 343,4 160,9 102,3 14,3 39,7 21,0 52 298,6 297,0 472,8 22993 1613,5
301,0 344,0 162,6 98,0 14,4 39,9 24,0 51 342,2 338,2 477,3 2284,2 1594,8
3333 345,8 159,4 102,0 15,1 40,8 23,6 50 336,0 332,8 462,3 2263,0 1587,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
18,7 165,0 42,7 73,7 6,1 38,9 2,9 0,7 8,0 6,5 4,0 543,2 303,5
171 168,5 43,6 76,5 6,1 38,7 2,8 0,7 52 4,5 3,8 538,2 305,3
14,9 164,7 43,4 72,8 6,2 38,8 2,8 0,7 7,7 7.1 3,8 525,9 293,7
16,8 172,6 46,7 77,5 6,1 38,8 2,8 0,7 4,8 4,8 3,7 540,8 296,7
15,9 177,6 46,8 82,4 6,1 38,9 2,8 0,7 52 52 3,7 540,3 294,3
17,3 174,9 43,6 83,2 59 38,7 2,8 0,7 8,4 7.7 3,7 543,2 291,5
12,4 178,2 47,8 82,1 6,0 38,8 2,8 0,6 10,1 9,0 3,4 541,2 289,6
13,9 176,4 43,8 84,6 58 38,8 2,7 0,6 7.4 58 3,4 546,0 285,7
12,6 166,8 41,6 771 58 38,9 2,8 0,6 9,1 8,4 3,4 549,3 287,7
12,4 171,7 44,0 79,2 6,4 38,7 2,8 0,6 9,6 9,0 3,4 550,5 285,7
11,3 1771 50,7 82,3 7.6 32,8 3,0 0,7 3,4 3.1 33 5473 280,7
18,7 170,0 44,7 81,2 7.5 32,9 3,1 0,7 6,8 4,7 3,3 566,9 283,7
12,0 175,7 47,5 82,9 8,1 33,5 3,1 0,7 8,0 5,6 3,3 573,3 287,6
14,7 175,8 47,7 82,3 9,2 32,8 3,1 0,7 7,6 52 3,3 573,0 285,6
12,0 1731 46,9 80,2 9,3 33,0 3,1 0,7 11,4 8,7 3,2 567,3 280,9
13,4 181,4 54,6 80,0 9,7 333 3,2 0,6 5,0 3,8 3,3 557,3 272,4
15,6 181,8 53,2 80,8 9,7 34,4 3,1 0,6 33 2,2 3,4 555,5 269,8
12,4 179,3 49,8 83,6 9,8 32,3 3,1 0,6 4,5 33 3,4 558,4 267,2
121 185,7 56,0 83,8 9,8 32,5 3,1 0,6 6,6 4,6 3,5 547,0 266,9
14,0 185,1 54,4 84,5 9,7 32,8 3.1 0,6 7,0 4,9 4,0 547,0 272,6
13,4 181,6 54,1 80,9 9,8 33,1 3,1 0,6 6,6 5,0 3,9 555,3 275,2
12,3 192,2 55,6 90,2 9,5 33,2 3,1 0,6 6,1 4,5 3,8 562,5 270,9
22,6 187,6 54,3 86,0 10,2 334 3.1 0,5 2,5 2,0 3,4 533,4 2549
21,8 185,2 54,5 83,2 10,5 33,4 3,1 0,5 2,8 2,7 3,7 534,8 257,0
28,9 186,5 59,1 79,7 10,5 33,7 3.1 0,5 4,2 3,7 3,6 527,9 250,2
49,3 190,2 57,4 84,1 10,8 34,3 3,1 0,5 3,2 2,0 3,4 518,7 250,4

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |admter) 14) Monatsende
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
42,1 39,1 24753 3428,5 24052 - 314 4039,0 - 54279 9235,1 9 866,7 7 337,6 105,3| 2014 Febr.
49,1 354 24744 33924 2422,00 - 300 3981,3 - 5461,0 92738 9879,1 7 344,7 106,1 Mérz
37,8 32,6 2474,0 3463,5 24335) - 231 4 060,2 - 5498,8 9301,1 9903,1 73243 104,5 April
43,7 35,1 24843 34773 24269 - 356 4116,1 - 5556,5 9362,8 9970,8 73138 105,4 Mai
44,4 35,9 24528 33752 24569 - 504 41389 - 5600,8 9386,0 9 986,6 7 300,5 106,7 Juni
37,6 35,2 24514 34384 2469,00 - 46,1 42394 - 5611,4 94024 10016,6 7 300,4 107,8 Juli
41,0 34,2 2 446,2 34511 24936 - 59,1 4451,8 - 5648,2 9445,8 10 067,0 73176 108,3 Aug.
38,7 33,1 2 455,2 35778 25085 - 676 4.470,9 - 5688,1 9 468,9 10079,0 73279 109,4 Sept.
30,8 36,9 24213 3563,2 24912 - 834 4520,1 - 57269 9 478,2 10 104,8 7 261,3 107,8 Okt.
29,7 38,8 2 406,4 35734 25041 - 685 47153 - 58273 9568,3 10197,2 7 259,8 13,3 Nov.
61,6 42,8 2374,7 3561,6 24596 - 451 4570,9 - 59389 9682,5 10313,4 71833 12,3 Dez.
60,4 42,3 24039 39121 25549) - 99,2 5012,6 - 6021,2 9744,4 10399,5 7 305,8 110,6] 2015 Jan.
60,8 43,3 2399,8 3939,5 25478 - 1154 4917,7 - 6051,2 9742,2 10420,9 7311,0 109,1 Febr.
53,7 44,2 23951 39723 257700 - 653 5129,0 - 6113,1 9809,3 10 465,3 73244 109,5 Marz
57,2 45,8 2359,0 4000,1 25441} - 729 4835,0 - 6196,1 9876,4 10 566,1 7232,0 107,6 April
54,4 42,0 23473 3956,5 25525 - 664 4633,3 - 6292,2 9943,4 10599,6 72199 110,0 Mai
58,8 44,7 23282 3789,2 25344) - 577 42728 - 6353,4 9978,2 10 600,0 71683 112,4 Juni
46,2 45,1 23128 3886,3 25336) - 681 4 400,4 - 6397,4 100281 10 680,9 7 158,0 114,8 Juli
35,9 47,3 2290,1 3880,6 253200 - 675 4302,5 - 6 404,5 10031,7 10672,2 71282 116,3 Aug.
32,9 46,4 2 263,6 3805,8 253600 - 54,1 43133 - 6427,4 10039,7 10 659,8 7101,7 17,3 Sept.
32,4 47,0 2 256,8 3865,9 2562,2) - 759 4350,7 - 6524,2 10 123,0 10776,4 7101,7 115,7 Okt.
31,1 49,2 22854 3920,3 256700 - 77,2 45298 - 6591,4 10 188,6 108411 71229 121,9 Nov.
22,8 47,8 22472 3669,1 255400 - 47,0 4088,3 - 6631,0 10 235,1 10 834,5 70731 123,0 Dez.
29,1 50,8 22194 3808,0 25782 - 675 43821 - 6 660,5 10 265,5 10901,4 7 059,5 123,6] 2016 Jan.
32,9 54,2 21971 3914,5 26115 - 859 4553,2 - 6 685,0 10 281,5 109411 7 081,1 122,8 Febr.
36,8 51,7 21745 3742,2 259,41 - 89,6 4378,8 - 6720,4 10 326,5 10 965,9 7 033,8 121,8 Marz
Deutscher Beitrag (Mrd €)
9,1 51 528,9 634,6 502,7| - 6338 1409,2 2371 1462,0 23079 2334,2 1854,6 —| 2014 Febr.
8,0 4,0 526,2 615,1 501,1| - 601,55 13988 238,7 14541 23025 23235 18473 - Mérz
7,5 4,6 513,8 622,3 500,8| - 5944 1400,7 240,8 1489,9 23332 2 356,9 1830,8 - April
7.3 57 527.8 636,4 504,7| - 6181 1433,7 243,8 1501,7 23518 23733 1846,1 - Mai
9,1 6,6 524,6 613,8 521,8| - 5915 14381 246,7 14933 2 340,6 2 365,2 1855,7 - Juni
9,2 6,4 527,7 619,9 526,1| - 5703 1465,8 251,2 1499,4 23459 23735 1859,5 - Juli
10,3 7.4 523,5 628,4 531,3| - 607,0 15531 254,8 1515,6 2 365,6 2396,8 1860,1 - Aug.
11,3 7.4 527,4 641,5 532,3| - 6215 1546,9 258,7 15229 23684 23979 1865,0 - Sept.
11,3 7.8 530,2 636,4 529,7| - 620,1 15576 261,8 1548,6 23845 2416,2 1862,2 - Okt.
10,4 7.9 532,2 654,2 532,9| - 6213 1608,0 264,4 1575,2 24111 24424 1864,4 - Nov.
10,3 7.7 529,4 633,4 535,7| - 6057 16487 267,9 1557,8 2 405,7 24303 1855,6 - Dez.
11,8 8,2 546,9 763,4 553,3| - 674,0 1780,3 270,3 1586,4 2426,5 2 456,5 1888,6 —| 2015 Jan.
14,3 7.9 551,0 751,7 550,7| - 6780 1715,9 272,4 1610,2 2452,0 2 485,5 1887,4 - Febr.
14,9 8,5 549,6 755,9 557,2| - 670,7 1793,0 274,7 1616,8 24585 2492,8 1886,7 - Marz
189 83 540,2 770,7 553,7| - 666,9 16984 276,9 16458 2485,8 25275 1861,4 - April
18,6 5,6 533,1 764,2 556,8| - 6768 16415 279,3 1674,6 25115 2544,0 1854,4 - Mai
18,5 5,4 531,7 718,1 555,8| - 6709 1543,2 280,2 1679,6 25125 25431 1846,8 - Juni
18,2 52 535,1 7421 552,4| - 6922 1577,2 284,9 16931 2529,7 2561,0 1857,9 - Juli
16,2 59 524,9 754,9 552,8| - 7117 15528 287,3 1707,0 25398 25719 18471 - Aug.
21,9 8,0 517,2 736,7 553,5| - 709,5 1572,5 290,1 17214 25514 25923 1836,0 - Sept.
25,8 7.8 521,7 737,2 558,6| - 7355 1566,6 293,1 1752,7 2580,5 2624,6 18354 - Okt.
26,4 9,6 526,5 724,9 553,7| - 754,55 16214 295,2 17884 26241 2670,0 1830,6 - Nov.
26,3 93 497,8 659,6 552,5| - 742,77 15374 297,8 1766,1 26108 26523 17958 - Dez.
25,2 11,2 498,4 702,8 560,8| - 766,0 1620,7 2971 1793,6 26338 2676,6 1801,7 —| 2016 Jan.
25,5 11,8 490,7 739,6 574,8| - 790,7 1683,0 297,7 1807,0 2644,8 2689,9 1804,6 - Febr.
24,0 10,9 483,8 699,0 569,9| - 7844 1622,4 299,8 17931 26413 26829 17915 - Marz

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

sowie (flir EWU) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befrist-
ung. 12 M2 zuzlglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere
sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit
von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten,
Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Ruckla-
gen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2013 Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
538,2 96,2 674,6 0,2 248,2 58,9 189,8 918,3 80,1 41,9 268,4 1245,6
550,9 90,8 652,4 0,1 2446 52,1 1872 9204 70,9 63,4 2449 1217.4
550,8 91,6 625,3 0.1 2415 48,3 177.4 925.9 80,2 57.2 220.2 1194,4
532,7 129,3 592,1 03 236,8 60,1 149,3 947,9 61,2 24,7 2481 1256,0
510,3 105.4 576,4 03 2325 42,1 1644 931.8 83,4 - 129 216,0 1190,0
510,4 91,8 570,4 0,3 2295 29,5 175,5 9321 81,8 - 17,6 2011 1162.8
518,9 105,4 534,6 0,7 2275 29,2 175,5 938,4 73,8 - 250 195,2 1162,8
536,4 1281 519,6 0,2 2226 29,7 152,4 947.9 87,7 - 21 191,2 1168.8
536,8 148,1 507.8 0,1 215.9 28,3 126,0 9510 11,6 - 05 192,3 1171.6
540,0 11,7 460,1 0,1 209,0 23,9 27,2 958,1 110,0 - 12,5 2143 1196,3
547.6 106,6 4147 0,3 202.2 24,6 0,0 967.6 92,4 - 236 210.2 1202.5
547.8 14,7 387.4 0,2 196,3 25,2 0,0 9718 66,2 - 27.0 210,1 1207.1
552,0 98,9 398,2 0,2 194,7 24,3 0,0 971,3 78,4 - 226 192,6 1188,2
562,0 95,2 4125 0.3 1933 31,0 0.0 973.6 76,1 - 57 188.3 1192,8
564,3 103.3 396,1 0.2 202,0 27.3 0.0 979.8 71,7 1.8 1854 1192,5
576,4 119,0 454,4 0,5 217,9 50,2 0,0 1005,5 66,3 9,8 236,3 1292,1
589,2 142,6 375,0 04 230,8 42,4 00| 10054 62,1 2,7 225,3 12731
625,9 118,9 386,1 0,2 290,6 68,6 0,0 1015,9 70,2 5,1 261,8 1346,4
655,7 95,9 406,6 0,1 383,1 99,7 00| 10274 76,5 34,5 303,4 14305
642,9 82,4 4432 0,3 471,8 103,1 0,0 1042,7 96,3 17,2 381,4 1527,2
627,4 72,4 462,2 0,6 550,8 148,0 00| 10553 63,4 18,1 4284 1631,8
619,1 70,2 462,1 0,1 643,2 152,8 0,0 1052,4 95,2 28,9 465,3 1670,5
612,2 66,1 4593 0,1 730,7 173,1 00| 10565 93,5 51,5 493,8 17234
611,6 71,6 466,9 0,2 811,8 196,6 0,0 1072,8 82,5 53,2 557,1 1826,5
607,8 62,9 461,7 0,1 907,6 230,5 00| 10634 115,6 73,9 556,5 1850,4
627,3 58,1 460,8 0,2 1.000,1 262,0 0,0 1069,3 147,4 97,7 570,0 1901,3
Deutsche Bundesbank
138,3 0,2 10,1 0,1 58,9 15,8 63,4 229,2 13] - 1950 92,9 337,9
142,5 0,2 8,8 0,0 57,9 15,1 61,4 229.0 1.6| - 1762 78,4 3225
142,3 0,3 8,5 0,0 57,0 12,9 66,7 230,0 1.4 - 1700 67.1 310,0
136,4 18,3 13,2 0,1 56,0 11,0 60,2 231,1 1,9 - 1552 75,1 317,1
128,8 135 10,7 0,0 54,7 9,5 58,7 2194 1.3 - 1453 64,1 293.0
128,5 4,5 11,0 0,1 53,8 9,1 52,5 221.0 1.4 - 1472 61,0 291.1
130,9 5,5 11,6 0,1 53,2 8,2 49,0 222,6 14| - 1384 58,6 2894
136,2 193 13.8 0.1 52,0 7.9 46,8 225,0 1.4 - 1156 55,8 288.7
136,2 28,4 18,1 0.0 50,7 7.7 41,9 226,0 1.4 - 990 55.5 289.2
136,9 10,0 16,1 0,1 48,9 8,4 9,0 228,1 1,6 - 996 64,6 301,0
138,8 6,2 11,3 0,0 47.4 6,8 0,0 230,5 0,9 - 96,7 62,3 2995
138,7 41 10,0 0,1 459 8,7 0,0 231.1 1.0| - 1035 61,5 301.2
139,4 5,6 12,2 0,0 45,5 9,0 0,0 231,7 12| - 1022 63,1 303,8
141,0 8,0 14,9 0,1 45,5 9,0 0,0 231.4 0,9 - 89,5 57,6 298.0
140,8 6,6 16,6 0,0 47.3 9,3 0,0 2324 0,9 - 867 55,5 297.2
141,9 13,4 30,7 0,0 50,4 14,9 0,0 237,3 1,2 - 923 75,3 327,5
143,2 6 30,9 0,0 52,4 12,4 0,0 237,0 1,5 - 92,6 74,7 324,1
151,5 5,6 29,5 0,1 64,8 21,2 0,0 239,9 11| - 1003 89,4 350,5
159,2 36 28,8 0,0 83,9 28,6 0,0 2425 20| - 1004 102,8 373,9
155,4 2,1 36,4 0,0 102,5 25,5 0,0 246,2 34| - 1014 122,8 394,4
151,2 1,8 40,0 0,0 119,1 42,4 0,0 249,5 29| - 1183 135,9 427,7
148,4 2,8 40,8 0,0 138,2 40,8 0,0 2488 52| - 1159 151,2 440,9
146,1 3.2 43,3 0,0 156,3 56,1 0,0 249,1 93| - 1163 150,7 455,9
144,8 3,6 48,4 0,1 174,0 50,0 0,0 252,4 180 - 124,0 174,4 476,8
143,7 1,9 46,3 0,0 193,9 59,8 0,0 250,4 26,1 - 1133 162,9 473,1
152,2 3,1 45,0 0,0 214,1 67,6 0,0 252,1 373l - 1051 162,4 482,1

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. * Die Liquiditatsposition des
Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokonten der Kreditinsti-
tute des Euro-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die Angaben sind dem konsolidier-
ten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis der Bundesbank entnommen.
1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in dem jeweiligen Monat endenden Mindestre-
serve-Erfullungsperiode. Seit Umstellung auf den neuen, sechswochigen Zyklus der
geldpolitischen EZB-Ratssitzungen endet nicht in jedem Monat eine Mindestreserve-Er-

fullungsperiode. In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschopften Liquiditét.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs-  |zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 6,4 - 13 - 17,7 - 02 - 2,9 20,3 - 1.9 - 2.1 + 75 + 7.2 - 6,1 28,6
+ 12,7 - 54 - 222 - 01 - 3,6 - 68 - 2,6 + 2,1 - 92 + 21,5 - 235 - 282
- 0,1 + 08 - 271 + 00 - 3,1 - 38 - 9,8 + 55 + 93 - 62 - 247 - 230
- 18,1 + 37,7 - 332 + 0,2 - 4,7 + 11,8 - 28,1 + 22,0 - 19,0 - 325 + 27,9 + 61,6
- 22,4 - 239 - 157 + 0,0 - 4,3 - 18,0 + 15,1 - 16,1 + 22,2 - 37,6 - 32,1 - 66,0
+ 0,1 - 13,6 - 6,0 + 0,0 - 3,0 - 12,6 + 11 + 0,3 1,6 - 4,7 - 14,9 - 27,2
+ 8,5 + 13,6 - 358 + 04 - 2,0 - 03 + 0,0 + 63 - 80 - 74 - 59 + 0,0
+ 17,5 + 22,7 - 15,0 - 0,5 - 4,9 + 05 - 23,1 + 95 + 13,9 + 22,9 - 4,0 + 6,0
+ 0,4 + 20,0 - 118 - 01 - 6,7 1.4 - 264 + 3,1 + 239 + 16 + 1.1 + 2,8
+ 3,2 - 364 - 47,7 + 00 6,9 - 44 - 988 + 71 1.6 - 12,0 + 220 + 24,7
+ 7.6 - 51 - 454 + 0.2 - 6,8 + 07 - 27,2 + 95 - 17,6 - 1.1 - 4.1 + 6,2
+ 0,2 + 81 - 273 - 01 - 5,9 + 06 + 0,0 + 4.2 - 262 - 34 - 0,1 + 4,6
+ 4,2 - 15,8 + 108 + 00 - 1.6 - 09 + 0,0 - 05 + 12,2 + 44 - 17,5 - 18,9
+ 10,0 - 37 + 143 + 01 - 1.4 + 67 + 0,0 + 23 - 23 + 16,9 - 4,3 + 4,6
+ 2,3 + 81 - 16,4 - 0,1 + 8,7 - 37 + 0,0 + 6.2 - 4,4 + 75 2,9 - 0,3
+ 121 + 15,7 + 583 + 0,3 + 15,9 + 22,9 + 0,0 + 25,7 - 5,4 + 8,0 + 50,9 + 99,6
+ 128 +236| - 794 - o1 + 129 - 7, + 00 - 01 a2 - 74 - mo| - 190
36,7 - 237 + 111 - 02 59,8 + 26,2 + 0,0 + 10,5 + 81 + 24 + 36,5 + 733
+ 298| -230| + 205 - o1 + 925 o+ 31,1 + 00| + 15 + 63| +294| + a6l + 841
- 128 - 135 + 36,6 + 0.2 + 887 + 34 + 0,0 + 15,3 + 198 - 173 + 780 + 96,7
- 155 —100| + 190 + o3| + 790 +449| <+ 00| + 126 - 329 + 09| + 470 + 1046
- 83 - 22 - 01 - 05 + 924 + 438 + 0,0 - 29 + 31,8 + 10,8 + 369 + 387
- 69| - ai - 28/ - o0l + 85 +203] + 00| + 41 - 17| o+ 226 + 285 + 529
- 0,6 + 55 + 7.6 + 01 81,1 + 23,5 + 0,0 + 16,3 - 11,0 1,7 63,3 + 103,1
- 38| - 87 - 52| - o1 958 +339] + 00 - 94 + 331 +207 - 06| + 239
+ 19,5 - 438 - 09 + 01 + 925 + 31,5 + 0,0 + 59 + 31,8 + 23,8 + 13,5 + 509
Deutsche Bundesbank
+ 2,0 + 0,0 0,5 + 00 - 0,8 - 66 - 8,8 - 00 + 06 + 11,2 + 4,2 2,4
+ 4,2 - 00 - 1,3 - 00 - 1,0 - 07 - 2,0 - 02 + 03 + 18,8 - 14,5 - 153
- 0,2 + 0.2 - 02 - 00 - 0,9 - 22 + 53 + 1,0 - 02 + 6,2 - 11,2 - 125
- 5,9 + 17,9 + 47 + 00 - 1,0 - 19 - 6,5 + 1.1 + 05 + 14,8 + 7.9 + 7.1
- 7.6 - 47 - 25 - 00 - 1.3 - 15 - 1.4 - 116 - 05 + 99 - 11,0 - 241
- 0,3 - 91 + 03 + 00 - 0,9 - 04 6,3 + 16 + 00 - 18 - 3.1 - 1.9
+ 2,4 + 1.1 + 07 + 00 - 0,6 - 09 - 3,5 + 16 + 01 + 87 2,4 - 1,7
+ 53 + 13,7 + 22 - 00 - 1,2 - 03 - 2,2 + 24 - 00 + 22,8 - 2,8 - 0,7
+ 0,0 + 91 + 473 - 00 - 1,4 - 02 - 5,0 + 1,0 - 00 + 16,6 0,3 + 0,5
+ 0,7 - 18,4 - 2,0 + 0,1 1,7 + 0,7 - 32,9 + 2,1 + 0,2 - 06 + 9,1 + 11,9
+ 1,9 - 38 - 4,8 - 0,1 - 1,5 - 16 - 9,0 + 2,4 - 0,6 + 29 - 2,3 - 1,5
- 0,2 - 20 - 1,3 + 0,1 - 1,6 + 1,9 + 0,0 + 0,6 + 0,1 - 68 - 0,7 + 1,7
+ 0,8 + 15 + 2,2 - 0,0 - 0,4 + 04 + 0,0 + 0,6 + 0,2 + 1,3 + 1,6 + 2,5
+ 1,5 + 2,4 + 2,7 + 0,1 - 0,1 + 0,0 + 0,0 - 03 - 0,3 + 12,7 - 5,5 - 5,8
- 0,1 - 14 + 1,7 - 01 + 1.8 + 03 + 0,0 + 1,0 - 00 + 28 - 2,0 - 0,8
+ 1.1 + 67 + 141 - 00 + 3,1 + 56 + 0,0 + 49 + 03 - 57 + 19,8 + 304
+ 12| - 671 + 02| + o0 + 20 - 25| &+ 00 03 + 03] - o2 0.7 35
+ 83 - 11 - 1.4 + 00 12,4 + 88 + 0,0 + 30 - 04 - 7.8 + 14,7 + 264
+ 771 - 20 - o7/ - o0l + 192 + 74/ + 00| + 26 + 08 - 00| + 135 + 234
- 3,8 - 15 + 7.6 - 00 + 186 - 31 + 0,0 + 3,7 + 1,4 - 10 + 19,9 + 20,5
- 41 - 03| + 37| + o0 + 166 +169] + 00| + 32 - 04| -170| + 131 + 332
- 2,9 + 09 0,8 - 00 19,1 - 15 + 0,0 - 06 + 23 + 24 + 15,4 13,2
- 23] + o4l + 25| - o0 + 181 +152| + 00| + 03 + 41 - 04| - o6 + 150
- 1.3 + 05 + 51 + 01 + 17,7 - 60 + 0,0 + 33 + 87 - 76 + 237 + 21,0
- 10 - 17| - 24 - 00 199 + 98| & 00| - 21 + 81 +107| - n5[ - 38
+ 8,4 + 1.1 - 1.3 + 00 + 203 + 7.8 + 0,0 + 17 + 11,3 + 82 - 0,4 + 9,0

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

tige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten. 6 Restliche Positionen
des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.
7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufihrenden Faktoren
und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen , Einlagefazilitdt”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Stand am
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
2558,8 364,5 289,5 79,2 210,3 41,0 19,3 19,3
2568,3 364,5 289,6 791 210,4 40,7 19,5 19,5
25873 364,5 288,8 79.1 209,6 42,0 21,1 21,1
2602,3 364,5 290,2 79.1 2111 41,0 20,6 20,6
2620,6 364,5 291,6 79,2 212,5 39,9 211 211
2626,8 348,8 2879 78,9 209,0 41,0 21,5 21,5
26323 348,8 2884 78,8 209,5 39,5 19,9 19,9
2 640,6 348,8 286,4 78,6 207,8 41,8 19,2 19,2
2653,2 348,8 2873 78,6 208,7 41,5 19,4 19,4
2 665,0 348,9 289,9 78,8 2111 38,9 20,2 20,2
2 668,9 348,9 288,4 78,6 209,8 42,2 20,7 20,7
26824 348,9 290,6 78,6 212,0 40,3 20,4 20,4
26924 348,9 292,3 78,6 213,7 38,4 20,7 20,7
2706,7 348,9 292,1 78,7 213,4 38,2 20,5 20,5
27187 348,9 294,5 78,7 215,8 36,3 19,8 19,8
27319 348,9 296,2 78,7 217,5 33,9 19,6 19,6
27593 348,9 295,4 79,0 216,4 35,4 19,7 19,7
27678 348,9 298,2 791 219,1 32,2 20,5 20,5
27811 338,7 307,1 80,4 226,7 31,1 20,2 20,2
2766,9 338,7 308,8 80,4 228,44 29,2 19,9 19,9
27783 338,7 308,4 80,4 228,0 29,9 21,5 21,5
2794,5 338,7 308,0 80,4 227,6 31,8 21,6 21,6
28083 338,7 305,5 80,5 225,0 33,3 22,4 22,4
2811,9 338,7 304,8 793 225,5 31,9 22,7 22,7
2827,6 338,7 304,5 78,6 2259 32,0 22,3 22,3
2837,6 338,7 305,1 78,1 227,0 31,0 21,3 21,3
2850,3 338,7 307,3 79,7 227,6 31,5 21,6 21,6
2 859,8 338,7 306,9 79,7 227,2 32,6 21,8 21,8
28723 338,7 306,9 79,7 227,3 32,2 22,1 22,1
2 886,2 338,7 307,9 79,7 228,2 29,5 21,4 21,4
2897,7 338,7 309,2 79,7 229,5 27,9 21,8 21,8
2941,8 3773 297,5 77,4 220,1 29,2 20,9 20,9
2953,1 3773 296,1 77.4 218,6 30,5 19,4 19,4
2966,1 3773 295,5 77,4 218,0 31,7 18,5 18,5
2983,2 3773 294,8 77.4 217,4 31,9 18,2 18,2
3000,8 377,3 296,5 77,2 219,4 32,3 18,0 18,0
Deutsche Bundesbank
725,5 104,6 48,4 20,8 27,6 0,1 - -
697,1 104,6 48,8 20,9 27,9 0,1 - -
712,0 104,6 49,0 20,8 28,2 0,1 - -
738,3 104,6 51,7 21,9 29,9 - - -
736,9 104,6 51,9 21,7 30,2 - - -
734,0 104,6 52,0 21,6 30,3 - - -
771,0 107,5 51,3 20,6 30,6 - - -
805,7 107,5 51,6 20,4 31,2 - - -
800,2 107,5 51,9 20,3 31,6 - - -
847,9 120,0 56,9 21,3 35,7 - - -
856,5 120,0 56,9 21,2 35,6 0,0 - -
860,3 120,0 56,8 211 35,7 0,0 - -
880,1 113,8 54,5 20,6 33,8 - - -
903,5 113,8 53,3 19,9 334 - - -
930,8 113,8 53,1 20,2 32,9 - - -
936,9 109,0 53,0 20,1 32,8 - - -
956,3 109,0 53,1 20,1 33,0 - - -
1002,6 109,0 52,6 20,0 32,6 0,0 - -
1011,5 105,8 53,7 20,3 33,4 - 0,0 0,0
10185 105,8 53,6 20,4 33,2 0,0 - -
1043,7 105,8 55,0 22,0 33,0 0,0 - -
1077,6 117,8 53,4 21,5 32,0 0,0 - -
1112,7 117,8 54,1 21,5 32,7 0,0 0,0 0,0

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige weisstichtag/
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
528,55 70,1 456,2 - - 2,2 - 131,8 931,7 572,5 359,2 25,2 227,3| 2015 Aug. 28.
527,4 71,0 456,2 - - 0,1 - 130,5 945,1 585,6 359,5 25,2 225,9 Sept. 4.
527,2 70,9 456,2 - - 0,1 - 1341 961,1 602,8 3583 25,2 223,4 1.
527,0 70,7 456,2 - - 0,1 - 136,6 975,5 617,2 358,3 25,2 221,8 18.
527,3 711 456,2 - - 0,0 - 138,4 990,0 631,1 358,9 25,2 222,6 25.
539,5 72,6 466,3 - - 0,6 - 137,1 1001,7 642,5 359,1 25,2 2241 Okt. 2.
536,9 70,6 466,3 - - 0,0 - 135,5 1015,9 656,7 359,2 25,2 2222 9.
535,9 69,5 466,3 - - 0,1 - 136,9 10281 668,9 359,1 25,2 218,3 16.
532,3 65,9 466,3 - - 0,1 - 137,0 10433 683,2 360,2 25,2 2183 23.
531,2 68,5 462,7 - - 0,0 - 138,7 1053,8 695,7 358,1 25,2 2183 30.
524,2 61,5 462,7 - - 0,0 - 134,9 1065,6 707,7 357,9 25,2 218,9 Nov. 6.
525,3 62,5 462,7 - - 0,0 - 1354 1080,2 721,9 358,2 25,2 216,2 13.
5233 60,5 462,7 - - 0,0 - 135,9 1094,7 736,1 358,6 25,2 2131 20.
525,2 73,8 451,4 - - 0,1 - 129,0 1111,2 752,2 359,0 25,2 216,5 27.
521,4 69,8 451,4 - - 0,2 - 127,5 1129,0 770,7 358,2 25,2 216,2 Dez. 4.
520,6 69,1 451,4 - - 0,2 - 1241 1145,4 786,3 359,1 25,2 218,0 1.
538,2 68,6 469,5 - - 0,1 - 122,5 1157,2 798,6 358,7 25,2 216,7 18.
542,5 72,9 469,5 - - 0,0 - 11,8 11633 805,3 358,1 25,2 2253 25.
559,0 89,0 469,5 - - 0,5 - 107,9 1161,2 803,1 358,0 251 230,8| 2016Jan. 1.
540,2 70,6 469,5 - - 0,0 - 110,6 1169,1 812,4 356,7 25,1 2253 8.
535,4 65,7 469,5 - - 0,1 - 11,8 1185,4 829,7 355,7 25,1 221,9 15.
534,8 65,2 469,5 - - 0,0 - 14,7 1202,1 846,7 355,4 25,1 217,7 22.
534,0 69,0 465,0 - - 0,1 - 1141 12181 864,3 353,8 25,1 217,0 29.
526,2 61,2 465,0 - - 0,0 - 113,2 12316 878,9 352,8 271 215,7| 2016 Febr. 5.
525,1 60,2 464,9 - - 0,0 - 115,9 1246,1 893,9 352,2 271 216,0 12.
526,7 61,8 464,9 - - 0,1 - 114,2 1260,0 907,6 352,3 271 213,4 19.
522,6 65,8 456,7 - - 0,1 - 114,7 12728 921,4 351,3 27,1 214,0 26.
518,0 61,3 456,7 - - 0,0 - 114,4 1288,2 936,8 351,4 27,1 212,2 Marz 4.
517,6 60,8 456,7 - - 0,0 - 13,5 13015 951,0 350,5 271 212,8 1.
516,4 59,7 456,7 - - 0,0 - 114,2 13154 965,2 350,2 27,1 215,6 18.
517,4 60,6 456,7 - - 0,1 - 12,1 1327,8 977,7 350,1 271 215,7 25.
525,1 62,3 462,7 - - 0,0 - 11,2 1336,9 986,2 350,7 27,0 216,7 April 1.
519,1 56,0 462,7 - - 0,3 - 11,3 1356,3 1006,1 350,2 27,0 216,2 8.
519,0 55,7 462,7 - - 0,6 - 110,0 1371,3 1022,3 349,0 27,0 216,0 15.
516,8 54,0 462,7 - - 0,0 - 109,8 1390,8 1041,5 349,3 27,0 216,7 22.
514,9 56,3 458,5 - - 0,1 - 114,5 1406,3 1 060,0 346,3 27,0 213,9 29.
Deutsche Bundesbank
26,1 7.4 16,1 - - 2,6 - 2,3 49,0 49,0 - 4,4 490,6 | 2014 Juni
17,8 71 10,5 - - 0,2 - 1,6 47,4 47,4 - 4,4 472,3 Juli
14,3 4,0 9,7 - - 0,6 - 11 45,7 45,7 - 4,4 492,7 Aug.
21,6 6,3 14,9 - - 0,3 - 1,8 45,5 45,5 - 4,4 508,6 Sept.
31,3 15,2 15,2 - - 0,9 - 1,7 45,3 45,3 - 4,4 497,5 Okt.
27,2 8,5 18,5 - - 0,2 - 1,5 47,7 47,7 - 4,4 496,6 Nov.
65,6 32,5 32,9 - - 0,1 - 2,0 50,2 50,2 - 4,4 490,0 Dez.
43,1 11,2 31,9 - - 0,0 - 3,2 52,1 52,1 - 4,4 543,7| 2015 Jan.
37,3 8,6 28,7 - - 0,0 - 4,6 52,9 52,9 - 4,4 541,5 Febr.
37,2 7.3 29,7 - - 0,1 - 3,6 65,7 65,7 - 4,4 560,0 Marz
33,7 4,7 29,1 - - - - 4,2 771 771 - 4,4 560,2 April
31,0 3,4 27,6 - - 0,0 - 3,7 90,3 90,3 - 4,4 554,2 Mai
43,3 2,5 40,7 - - 0,1 - 33 102,1 102,1 - 4,4 558,7 Juni
42,2 2,1 40,0 - - 0,1 - 51 114,6 114,6 - 4,4 570,1 Juli
41,6 1,8 39,7 - - 0,1 - 4,6 124,4 124,4 - 4,4 588,9 Aug.
46,3 41 42,2 - - 0,0 - 4,2 136,8 136,8 - 4,4 583,2 Sept.
45,8 41 41,7 - - 0,0 - 3,8 149,1 149,1 - 4,4 591,2 Okt.
50,2 3,1 471 - - 0,0 - 3,5 161,7 161,7 - 4,4 621,2 Nov.
58,1 9,1 48,6 - - 0,3 - 3,5 172,3 172,3 - 4,4 613,7 Dez.
51,2 2,6 48,5 - - 0,0 - 2,8 185,0 185,0 - 4,4 615,7| 2016 Jan.
44,9 1,9 43,0 - - 0,0 - 2,3 197,6 197,6 - 4,4 633,6 Febr.
49,7 37 46,0 - - 0,0 - 3,4 210,4 210,4 - 4,4 638,4 Marz
49,7 4,2 45,5 - - 0,0 - 43 2273 2273 - 4,4 655,0 April

-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fur Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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Stand am
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weisstichtag/
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2016Jan. 1.

2016 Febr. 5.

Marz 4.

April 1.

2014 Juni
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Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
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2016 Jan.
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April

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenlber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansdssigen
Sonstige im Euro-Wéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
2558,8 1053,2 593,0 438,5 154,4 0,1 4,8 132,2 67,0 65,3
25683 1055,1 616,8 449,7 167,0 0,1 4,6 116,3 49,7 66,6
25873 10539 626,5 466,5 159,9 0,1 4,8 125,2 58,1 67,1
2602,3 10519 609,0 469,4 139,5 0,1 4,8 155,4 80,3 75,0
2620,6 1051,6 580,6 457,5 123,0 0,1 4,9 194,0 115,4 78,6
2626,8 1054,2 621,8 473,3 148,3 0,2 5,0 167,6 88,7 78,9
26323 1054,6 644,3 472,3 171,8 0,2 4,9 163,2 83,6 79,6
2 640,6 10528 622,1 462,9 159,1 0,2 4,9 195,6 114,4 81,2
2653,2 1050,6 613,8 444,2 169,4 0,2 5,0 216,4 131,6 84,8
2 665,0 1053,9 632,7 474,5 157,8 0,4 5,0 199,2 112,0 87,2
2 668,9 1055,4 679,1 492,0 187,0 0,2 51 154,3 64,9 89,4
26824 1055,6 676,0 488,2 187,6 0,2 50 172,4 81,6 90,8
2692,4 1053,7 644,6 474,2 170,2 0,2 5.1 215,0 115,7 99,3
2706,7 1057,7 658,1 498,9 159,0 0,2 5,1 211,4 114,8 96,6
27187 1066,2 697,9 520,4 177,3 0,2 50 177,5 79,8 97,7
27319 1069,4 733,3 559,2 174,0 0,1 52 155,3 69,4 85,9
27593 1074,7 739,5 550,5 188,8 0,1 5,1 172,3 86,9 85,4
27678 10834 757,1 579,9 177.1 0,1 5,1 152,2 70,1 82,1
27811 1083,5 768,4 555,9 212,4 0,1 52 141,8 59,3 82,5
2766,9 10739 773,7 563,4 210,1 0,1 4,9 149,4 67,5 82,0
27783 1065,6 763,7 547,5 216,0 0,2 4,9 178,4 95,4 83,0
2794,5 1061,5 757,2 549,6 207,4 0,2 5.1 204,9 17,4 87,4
28083 1062,6 778,4 556,5 221,8 0,1 5,1 195,8 107,9 87,9
28119 1065,0 788,0 555,2 232,7 0,1 50 180,8 90,0 90,8
2827,6 10641 782,1 562,3 219,7 0,1 4,9 196,1 105,9 90,2
2837,6 1061,6 752,9 529,4 223,4 0,1 4,8 243,7 153,0 90,7
2850,3 1062,6 786,1 563,6 222,4 0,1 5,0 220,4 128,0 92,3
2 859,8 1065,5 811,3 564,3 246,8 0,1 4, 199,4 102,8 96,7
28723 1066,1 818,5 556,2 262,2 0,1 4, 202,0 108,4 93,6
2 886,2 1066,8 786,0 539,2 246,7 0,1 4,8 243,7 151,7 92,0
28977 10733 768,4 543,2 2251 0,1 4,4 269,9 179,7 90,1
29418 1071,0 844,2 575,6 268,4 0,3 4,2 220,5 129,7 90,9
29531 1069,7 883,6 593,4 290,0 0,3 4,2 201,7 11,1 90,6
2 966,1 1068,8 865,8 584,3 281,2 0,2 4,1 231,1 138,4 92,6
2983,2 1068,6 854,8 579,0 274,9 0,9 4,1 255,9 162,2 93,7
3000,8 1073,6 899,3 594,5 304,6 0,2 3,8 210,9 115,8 95,1
Deutsche Bundesbank
725,5 227,0 65,5 60,0 5,5 - - 18,9 1,2 17,7
697,1 229,4 56,5 49,9 6,6 - - 14,2 0,8 13,4
712,0 229,8 68,8 59,9 9,0 - - 12,8 0,7 12,1
738,3 229,8 85,1 81,1 4,0 - - 15,1 1.1 13,9
736,9 230,7 72,3 62,5 9,7 - - 21,8 0,8 21,0
734,0 232,1 63,1 54,1 9,0 0,0 - 24,7 0,7 23,9
771,0 240,5 90,2 81,2 9,0 - - 9,9 1,9 7.9
805,7 236,1 76,0 69,0 71 - - 19,1 0,8 18,2
800,2 236,8 77,3 71,0 6,2 - - 28,8 11 27,7
847,9 239,0 115,5 99,5 16,0 - - 35,1 1,7 33,4
856,5 241,4 120,1 93,5 26,6 - - 38,6 1.3 37.3
860,3 2427 122,3 97,6 24,7 - - 42,0 0,7 41,2
880,1 2451 141,6 115,5 26,1 0,0 - 45,9 3,2 42,7
903,5 248,6 155,8 118,0 37,8 - - 44,3 2,3 42,0
930,8 248,0 185,8 135,3 50,6 - - 42,2 1.9 40,3
936,9 247,5 173,5 139,4 34,1 0,0 - 56,8 2,3 54,5
956,3 2479 184,3 140,9 43,3 0,0 - 65,5 2,8 62,7
1002,6 249,0 212,4 154,3 58,0 0,0 - 79,3 2,9 76,4
1011,5 254,8 208,7 155,1 53,6 0,0 - 71,9 11,6 60,2
1018,5 249,9 228,7 172,7 56,0 - - 75,6 10,7 64,8
1043,7 250,1 231,5 165,9 65,6 - - 88,2 18,7 69,5
1077,6 251,9 2273 167,8 59,6 - - 108,8 39,9 69,0
1112,7 252,5 272,4 180,8 91,6 - - 96,3 24,2 72,1

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

Ausweis

fir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten
Rechnungslegungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs
zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden
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92 % des Wertes am in Umlauf befindliche Euro-Banknoten werden ebenfalls auf
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil
am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der
EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bank-
noten gemdR dem oben erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
33,9 2,4 4,6 4,6 59,5 210,6 - 367,4 97,2
34,7 2,3 4,1 4,1 59,5 210,3 - 367,4 97,2
33,6 2,2 4,8 4,8 59,5 212,2 - 367,4 97,2
35,9 2,3 51 5,1 59,5 213,7 - 367,4 97,2
40,3 2,1 53 53 59,5 217,8 - 367,4 97,2
47,3 2,0 4,3 4,3 59,2 217,4 - 350,7 97,2
39,6 2,0 4,0 4,0 59,2 212,5 - 350,7 97,2
39,8 2,0 4,2 4,2 59,2 212,0 - 350,7 97,2
38,3 2,1 4,9 4,9 59,2 215,0 - 350,7 97,2
43,0 2,2 5,0 5,0 59,2 216,9 - 350,7 97,2
41,5 2,1 6,6 6,6 59,2 217,6 - 350,7 97,2
41,3 2,0 6,4 6,4 59,2 216,5 - 350,7 97,2
42,1 2,3 5,6 5,6 59,2 216,8 - 350,7 97,2
41,0 2,2 51 5.1 59,2 219,0 - 350,7 97,2
39,4 2,1 53 53 59,2 218,0 - 350,7 97,2
371 2,0 4,8 4,8 59,2 217,7 - 350,7 97,2
37,2 2,0 4,3 4,3 59,2 2171 - 350,7 97,2
40,8 2,8 4,1 4,1 58,2 216,2 - 350,7 97,2
54,5 2,8 3,7 3,7 59,2 218,6 - 346,2 97,2
38,9 2,8 5,1 51 59,2 215,6 - 346,2 97,2
38,2 4,5 4,2 4,2 59,2 215,9 - 346,2 97,6
39,1 6,3 3,7 3,7 59,2 213,9 - 346,2 97,6
40,5 58 3,1 3,1 59,2 2141 - 346,2 97,6
46,5 4,8 3,8 3,8 59,2 214,9 - 346,2 97,7
52,3 3,6 4,3 4,3 59,2 216,7 - 346,2 98,2
49,9 3,9 4,5 4,5 59,2 212,8 - 346,2 98,2
52,3 53 5,0 5,0 59,2 210,2 - 346,2 98,2
54,5 7.2 4,1 41 59,2 209,4 - 346,2 98,2
55,7 6,8 4,6 4,6 59,2 210,4 - 346,2 98,2
58,7 57 4,9 4,9 59,2 2121 - 346,2 98,2
56,7 4,6 4,7 4,7 59,2 211,9 - 346,2 98,5
53,2 4,5 3,6 3,6 57,5 208,4 - 376,0 98,7
47,6 4,3 4,0 4,0 57,5 205,9 - 376,0 98,7
51,9 3,8 4,0 4,0 57,5 204,4 - 376,0 98,7
55,0 3,2 4,2 4,2 57,5 205,2 - 376,0 98,7
67,4 4,0 4,3 4,3 57,5 205,2 - 376,0 98,7
Deutsche Bundesbank
25,4 0,0 0,7 0,7 13,7 24,4 246,7 98,3 5,0
3,4 0,0 1,0 1,0 13,7 24,5 251,2 98,3 5,0
2,7 0,0 1.4 1.4 13,7 24,6 254,8 98,3 5,0
3,6 0,0 1.1 1.1 14,2 25,0 258,7 100,8 5,0
3,6 0,0 1.4 1.4 14,2 25,2 261,8 100,8 5,0
2,9 0,0 1,6 1,6 14,2 25,2 264,4 100,8 5,0
12,3 0,0 0,8 0,8 14,4 25,5 267,9 104,5 5,0
54,0 0,0 13 1.3 14,4 25,0 270,3 104,5 5,0
33,9 0,0 1,9 1,9 14,4 25,2 272,4 104,5 5,0
171 0,0 2,1 2,1 15,5 23,0 274,7 121,0 5,0
129 0,0 2,1 2,1 15,5 23,1 276,9 121,0 5,0
7.2 0,0 2,2 2,2 15,5 23,2 279,3 121,0 5,0
9,2 0,0 1.3 1.3 15,2 23,5 280,2 1131 5,0
12,1 0,0 0,9 0,9 15,2 23,6 2849 1131 5,0
10,0 0,0 0,5 0,5 15,2 23,7 287,3 1131 5,0
16,2 0,0 0,5 0,5 15,1 24,0 290,1 108,2 5,0
12,4 0,0 0,8 0,8 15,1 241 293,1 108,2 5,0
13,9 0,0 0,4 0,4 15,1 24,2 295,2 108,2 5,0
27,2 0,0 0,6 0,6 15,3 24,4 297,8 105,7 5,0
16,0 0,0 0,1 0,1 15,3 25,0 2971 105,7 5,0
28,0 0,0 0,2 0,2 15,3 22,0 297,7 105,7 5,0
30,5 0,0 0,3 0,3 14,9 22,8 299,8 116,2 5,0
30,7 0,0 0,8 0,8 14,9 22,9 300,9 116,2 5,0

von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wéhrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2007 7592,4 17,8 25234 18479 12904 557,5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2556,0 22888
2008 7892,7 17,8 2681,8 1990,2 14043 585,8 691,6 452,9 238,8 36382 3163,0 2 686,9 23573
2009 7 436,1 17,2 2480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 83933 16,4 23944 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2 145,0 16548 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 20136 1523,8 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 33025 27274 2440,0
2014 Juni 7 589,2 14,9 2 089,4 15951 1196,2 398,9 494,2 330,2 164,0 36238 32190 26374 2367,1
Juli 7 657,0 15,0 2 089,5 1580,6 1184,2 396,4 508,9 345,9 163,0 36353 32278 26399 2 366,6
Aug. 7 750,2 15,5 2103,8 1596,1 1201,4 394,8 507,7 345,2 162,5 36314 3226,7 26433 23724
Sept. 7 746,4 15,3 2100,2 15931 1198,5 394,5 507,1 3443 162,9 3644,2 32375 26539 2380,5
Okt. 7 755,6 15,4 2084,1 1579,2 11888 390,4 505,0 344,4 160,6 3653,0 32416 2649,8 23789
Nov. 7 840,0 15,6 20741 1563,1 11744 388,8 510,9 351,4 159,6 3668,7 3251,5 26624 2389,2
Dez. 7802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 Jan. 8125,6 15,4 2107,0 1582,4 11981 384,3 524,6 363,3 161,3 3686,5 32633 26744 2389,2
Febr. 8061,5 15,4 2096,3 1578,2 1195,7 382,4 518,2 362,5 155,7 36984 32759 2680,8 23974
Mérz 8173,0 15,5 2123,5 1608,3 12248 383,5 515,2 360,7 154,5 3708,5 32835 2690,5 2 400,0
April 8084,0 16,1 2105,0 15875 1209,5 378,0 517,5 364,5 153,1 37159 32924 2691,1 2397,8
Mai 8004,0 16,4 20974 1584,0 1209,8 374,2 513,4 361,4 151,9 3706,2 3279,2 26939 24074
Juni 7 799,5 15,3 2 040,3 1561,8 11979 363,9 478,5 329,7 148,8 36957 3271,8 26919 2413,0
Juli 7 867,6 15,6 20493 1569,4 1209,5 359,9 479,9 332,5 147,4 37223 3299,7 2716,2 24155
Aug. 7 840,0 15,5 2 059,4 1574,0 1220,8 353,2 485,3 340,0 145,3 3726,2 3301,6 27169 24211
Sept. 7829,3 15,8 2042,0 15475 1200,0 347,6 494,5 348,7 145,8 37280 3301,1 2716,7 24263
Okt. 7 856,5 16,5 2082,1 1584,2 12404 343,8 497,9 352,0 145,9 37274 3302,2 2716,0 2431,7
Nov. 7940,1 15,9 2106,9 1613,7 12753 3384 493,2 347,0 146,2 37513 3319,2 27338 2 446,0
Dez. 7 665,2 19,5 20136 15238 12180 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 3302,5 27274 2 440,0
2016 Jan. 7 823,5 16,5 2 057,4 1562,4 1257,7 304,8 494,9 352,3 142,6 37274 3307,6 27291 24431
Febr. 7913,1 16,2 2072,2 1566,4 12633 303,1 505,8 361,1 144,7 37346 33171 2739,2 24538
Marz 7783,4 17,5 2039,2 1547,2 12435 303,8 492,0 347,9 144,1 3736,0 3316,8 27421 24585
Veranderungen 3
2008 313,3 - 0,1 183,6 164,3 127,5 36,9 19,3 337 - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 05| - 1890 - 1664| - 1822 158 - 225 - 1.8 - 207 17,4 38,3 17,0 6,6
2010 - 136,3 - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 809| - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7 - 330, - 260| - 12,1 - 139 - 518} - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 29| - 819 - 284 30 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05| - 2571 - 2492} - 2165 - 32,7 - 7.9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 04| - 1262 - 1286| - 953| - 334 2,4 720 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 179,5 0,3 - 160, - 11,0 668 - 778] - 5,0 77y - 127 66,4 64,9 68,8 57,3
2014 Juli 57,7 o1 - 16| - 154/ - 126| - 27 13,8 149 - 1 11,5 8,9 28| - 07
Aug. 86,5 0,5 13,5 15,3 171 - 1.8 - 1.8 - 1.2 - 06| - 470 - 1.4 3,0 53
Sept. - 277 - 0,2 - 7.5 - 5,0 - 41 - 0,9 - 2,4 - 2,7 0,2 10,2 9,6 9,6 7.1
Okt. 8,0 0,1 - 123 - 139] - 98| - 4,0 1,6 26| - 1,0 6,5 53| - 300 - 0,6
Nov. 84,4 0,2 - 88| - 160 - 145 - 1,5 7.2 7.2 0,0 14,4 9,7 12,5 10,8
Dez. - 541 3,6 - 533 - 339 - 280 - 6,0 - 194 - 18,4 - 1,0 - 155 - 127 2,9 - 0,8
2015 Jan. 2784 - 3,8 75,6 46,7 46,9| - 0,2 289 26,3 2,6 28,5 21,9 121 3,6
Febr. - 70,0 - 00| - 118 - 48| - 25| - 22| - 700 - 1.2 - 58 10,6 12,1 58 83
Marz 86,5 0,1 23,5 28,4 27,5 09 - 491 - 35| - 1.3 6,1 4,4 6,9 1,0
April - 639 06| - 141 - 188 - 139| - 4,9 4,7 57| - 1,0 11,3 11,9 3.2 - 0,2
Mai - 925 0,3 - 95| - 45 - 05| - 40| - 50/ - 39| - 1,2 - 106 - 134 2,7 9,0
Juni - 1917} - 11 - 550} - 209} - 112 - 98| - 340| - 31,01 - 300 - 78] - 591 - 0,8 6,7
Juli 57,5 0,3 7.3 6,7 11 - 4,3 0,6 2,00 - 1.4 24,8 26,9 22,3 0,8
Aug. - 88| - 0,1 13,0 6,1 123 - 6,1 6,8 87| - 1,9 7.9 4,4 3,3 7.2
Sept. - 7.3 03| - 173| - 267 - 208| - 59 9.3 8,8 0,6 4,0 1.1 2,3 6,7
Okt. 25,1 0,7 39,8 36,4 404) - 4,0 3,4 3,3 0,1 - 2,1 04| - 0,9 6,1
Nov. 59,7 - 0,6 21,2 27,7 33,7 - 6,0 - 6,5 - 6,8 0,3 20,0 14,7 15,6 12,6
Dez. - 252,6 36| - 838| - 874 - 561 - 313) - 1.3 - 06| - 08| - 265 - 137 - 36| - 4,5
2016 Jan. 169,4| - 3,1 45,1 39,8 399| - 0,1 53 73] - 2,0 12,0 7.7 4,3 4,4
Febr. 94,5 - 0,3 16,6 5,2 6,3 - 11 11,4 9,1 2,3 8,8 10,5 11 11,4
Marz - 1298 1,31 - 3301 - 191 - 198 071 - 1391 - 13,21 - 0,7 1.6 0,0 3,2 51

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle V.2, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 1249 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4| 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 4751 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4) 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8| 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6| 2015
270,2 581,7 330,2 251,4 404,8 273,3 147,8 131,4 27,9 103,5 997,6 762,8 863,5| 2014 Juni
273,4 587,8 333,0 254,8 407,5 273,9 148,8 133,6 28,2 105,4 10284 793,4 888,9 Juli
270,9 583,4 3274 256,0 404,7 2721 147,8 132,6 28,6 104,0 10224 786,3 977,2 Aug.
273,4 583,6 326,9 256,7 406,7 270,0 145,9 136,7 28,4 108,3 1026,1 784,3 960,6 Sept.
270,9 591,9 3333 258,6 411,3 272,0 149,3 139,3 29,2 110,2 10384 799,6 964,8 Okt.
2731 589,1 330,8 258,3 417,2 276,0 147,9 141,3 28,7 112,6 1070,0 827,9 1011,6 Nov.
276,4 578,2 3279 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8 Dez.
285,2 588,8 336,7 252,1 423,2 273,3 1471 149,9 31,2 118,7 1136,5 885,6 1180,2| 2015 Jan.
283,4 595,1 339,8 255,3 422,5 272,8 144,8 149,7 31,3 118,4 11288 880,6 11226 Febr.
290,5 593,0 339,0 253,9 425,0 276,3 146,2 148,7 30,5 118,2 1129,2 872,6 1196,3 Maérz
2933 601,3 347,6 253,7 423,5 275,6 148,0 147,8 30,9 117,0 1145,0 890,4 1101,9 April
286,6 585,3 336,3 249,0 427,0 278,1 148,3 148,9 29,9 119,0 1143,6 887,2 1040,4 Mai
278,9 579,9 332,5 247,4 423,9 275,2 1441 148,7 30,0 118,7 1110,5 851,9 937,6 Juni
300,7 583,5 333,2 250,3 422,6 276,6 145,3 146,0 30,4 115,6 1110,7 854,8 969,6 Juli
295,8 584,7 330,3 254,4 424,6 278,9 146,2 145,7 30,1 115,5 1097,3 843,1 941,6 Aug.
290,4 584,3 330,1 254,2 426,9 279,2 146,0 147,7 30,0 117,8 1094,7 841,4 948,8 Sept.
2843 586,1 333,2 252,9 425,2 278,4 146,7 146,8 30,8 116,1 1090,1 833,3 940,4 Okt.
287,8 585,4 329,5 255,9 432,0 285,5 148,6 146,6 30,0 116,6 1075,0 813,3 991,0 Nov.
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 Dez.
286,1 578,4 3284 250,1 419,8 275,5 149,5 144,3 29,2 115,2 1026,3 765,1 996,1| 2016 Jan.
285,4 578,0 328,0 249,9 417,4 274,6 153,0 142,8 29,5 13,4 1031,4 767,7 1058,7 Febr.
283,6 574,7 327,8 246,9 419,2 273,3 149,1 145,9 293 116,6 992,2 727,7 998,6 Marz
Veranderungen 3
654 - 284 - 169 - 115 37,8 42,3 40,4 - 4,5 1.6 - 6,1 - 403] - 7,6 29,7| 2008
10,5 21,3 - 51 264 - 209 - 209 - 7.1 00| - 3,9 39| - 1825| - 1623 - 99,8 2009
- 143 139,7 83,4 563| - 296| - 364 0,2 6,8 3.1 3,7 - 741 - 619| - 46,3| 2010
- 180 - 740 - 591 - 149} - 166| - 138| - 55| - 2,7 80| - 107 - 395 - 349 112,9] 2011
- 118 10,7} - 105 21,2 - 0,2 - 07| - 1,5 05| - 2,2 2,7 - 155} - 17,7 - 62,2) 2012
20| - 70, - 109 39| - 300 - 34| - 9.3 05| - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123} - 151 2,9 15,1 04| - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0] 2014
11,5 - 3,9 - 4,2 0,3 1,4 51 2,4 - 3,7 - 0,9 - 2,7 - 80,1 - 935 - 150,1) 2015
3,5 6,1 2,7 3,4 2,5 0,4 0,6 2,2 0,3 1.8 23,6 239 24,1| 2014 Juli
- 2,3 - 45| - 5,5 1.1 - 3,2 - 2,2 - 1.1 - 1,0 04| - 1.4 - 1A - 11,7 88,4 Aug.
2,5 - 0,0 - 0,6 0,6 0,6 - 3,4 - 3,0 4,0 - 0,2 4,2 - 12,8 - 17,7 - 174 Sept.
- 2,4 8,3 6,4 1,9 1,2 - 1,3 0,9 2,4 0,7 1,7 10,8 14,3 2,8 Okt.
1.7 - 28| - 24 - 0,4 4,6 28| - 1,5 1.8 - 0,6 2,4 31,3 28,1 47,4 Nov.
3,7 - 156 - 7,2 - 8,4 - 2,8 - 1,4 - 3,0 - 1,4 0,2 - 1,6 - 309 - 331 42,1 Dez.
8,5 9,9 8,2 1.6 6,5 1,0 2,5 55 0,6 4,9 53,7 49,4 124,4| 2015 Jan.
- 2,5 6,3 3,0 32| - 1,5 - 1.2 - 25| - 0,2 0,1 - 0,3 - 11,2 - 78| - 576 Febr.
5,8 - 2,4 - 0,9 - 1,5 1,6 2,8 0,3 - 1,2 - 0,7 - 0,4 - 17,0 - 243 73,7 Marz
3,4 8,7 8,7 00| - 0,6 0,0 28| - 0,6 05| - 1.1 32,6 34,1 - 944 April
- 63| - 161 - 114 - 46 2,7 1,8 03 1,00 - 10 190 - 11| - 122 - 615 Mai
- 75 - 51 - 37| - 15/ - 18| - 18 - 37 0,0 03| - 03| - 251 - 281| - 1028 Juni
21,5 4,6 1.8 28| - 2,1 0,6 08| - 2,7 04| - 30| - 7.0 - 3,9 32,0 Juli
- 3,9 1.1 - 3,0 4,1 3,6 3,9 15| - 0,3 - 02| - 0,1 - 1.6 - 1.2 - 280 Aug.
- 44| - 1.2 - 1.0 - 0,2 2,9 1.8 0,1 1.1 - 0,4 1.5 - 1.5 - 1,0 7.2 Sept.
- 7.1 1.4 29| - 1.5 - 2,5 - 1.5 08| - 1,0 08| - 1.8 - 49| - 791 - 8,4 Okt.
3,0 - 0,9 - 3,8 2,9 53 5,7 0,9 - 0,4 - 0,8 0,4 - 315 - 353 50,6 Nov.
09| - 101 - 49| - 52| - 128) - 80| - 1.3 - 48| - 06| - 4,2 - 556 - 553 - 854 Dez.
- 0,1 3,4 38| - 0,4 4,3 1.4 4,3 29| - 0,2 3,1 24,8 22,8 90,5| 2016 Jan.
- 0,3 - 07| - 04| - 02| - 1.6 - 0,2 37| - 1.4 03| - 1,8 58 3,0 63,5 Febr.
- 191 - 3,1 - 0,2 - 2,9 1.61 - 151 - 3,9 3,01 - 0,2 3,2 - 3951 - 3991 - 602 Marz

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Verdnderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig

Stand am Jahres- bzw. Monatsende

2007 7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 75,1 19,6
2008 7892,7 1827,7 1583,0 2447 27982 26873 809,5 1342,7 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,8 14958 12401 255,7 29258 28176 10891 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 1210,3 234,5 30334 29151 11433 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 1135,9 2351 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 2117 3197,7 3107,4 1514,3 985,4 2981 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 33071 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2014 Juni 7 589,2 13701 11433 226,8 3146,9 3053,8 14388 10104 303,4 604,5 528,4 78,1 36,5
Juli 7 657,0 1376,8 1134,7 2421 3154,6 3061,7 1450,4 1006,9 303,9 604,3 527,6 76,3 35,5
Aug. 7750,2 1361,0 1124,7 236,3 3170,6 3079,8 14681 1005,9 304,8 605,8 528,1 78,9 35,3
Sept. 7 746,4 13499 11173 232,6 31726 3079,6 1470,2 1002,9 300,5 606,5 528,2 80,1 38,6
Okt. 7 755,6 1353,0 1123,0 230,0 3177,6 3085,6 1490,7 988,8 290,9 606,0 528,0 80,1 36,6
Nov. 7 840,0 13482 1116,1 232,1 3198,0 3105,3 1514,5 985,5 290,7 605,3 527,6 81,0 36,6
Dez. 7802,3 1324,0 11123 2117 3197,7 3107,4 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 Jan. 8125,6 13834 11385 244,9 32145 31141 1530,7 976,8 292,7 606,6 529,1 82,4 37,2
Febr. 8061,5 1368,7 11344 2343 3220,8 3126,5 1543,4 977,0 294,6 606, 1 530,0 83,3 38,9
Mérz 8173,0 13823 11348 2475 32181 3120,2 1542,4 973,8 2953 603,9 529,1 84,8 40,8
April 8 084,0 1367,5 1118,0 249,5 3226,8 3129,0 1565,9 961,6 292,7 601,5 528,8 86,9 42,4
Mai 8 004,0 13434 1103,5 239,9 32474 31485 1592,3 956,2 289,1 600,0 529,0 86,1 40,9
Juni 7799,5 1303,2 1090,5 212,7 32415 3140,1 1594,8 9471 283,6 598,3 528,6 88,9 42,0
Juli 7 867,6 1294,3 1080,0 2143 32682 3169,4 1608,2 964,8 288,6 596,4 528,2 88,5 42,7
Aug. 7 840,0 12811 10729 208,1 3279,0 3182,1 1625,2 961,8 286,7 595,1 528,5 86,5 41,3
Sept. 7829,3 12818 1076,3 205,5 32740 31742 1624,8 954,9 283,2 594,5 529,3 87,9 41,9
Okt. 7 856,5 12954 1096,9 198,5 32836 31877 1650,4 942,7 278,9 594,6 530,6 85,1 39,5
Nov. 7 940,1 1312,0 11085 203,5 3307,5 32154 1672,6 948,6 2871 594,2 531,5 82,8 39,5
Dez. 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 Jan. 78235 1266,8 1066,5 200,3 33226 32255 1686,6 942,9 286,9 596,0 535,4 85,3 41,5
Febr. 79131 1264,9 1062,1 202,8 33246 32275 1694,0 937,1 283,2 596,3 537,0 86,0 42,5
Mérz 77834 12523 1058,8 193,5 3319,6 3221,8 1682,6 944,7 290,4 594,4 536,2 86,8 40,1

Veranderungen 4

2008 3133 65,8 121,7| - 558 162,3 1731 38,7 154,6 1235 - 202 - 21,2 - 75| - 0,1
2009 - 4545| - 2354| - 2246| - 108 31,9 43,9 205,01 - 2204| - 2593 59,3 503| - 96| - 41
2010 - 1363 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 53,0 - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 541 - 484 - 288| - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8| - 2,6 1,3 4,8 6.5
2012 - 1292 - 687 - 700 1,3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 7036 - 1062 - 739| - 323 39,1 47,8 11,5 - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 33
2014 206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3,1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1795 - 61,1 - 496| - 115 104,9 105,5 153,7) - 369 - 100f - 113 42 - 02| - 0,3
2014 Juli 57,7 5,6 - 9,2 14,9 7.1 7.4 11,0 - 3,5 0,6 - 0,2 - 0,8 - 1,9 - 1,1
Aug. 865 - 166| - 104| - 6.2 15,5 17,7 17,4 - 1,1 0,9 1,5 0,6 251 - 0,2
Sept. - 27,7y - 131 - 84| - 4,7 04| - 1,7 1,0 - 33| - 4,5 0,6 0,1 0,9 3,2

Okt. 8,0 2,9 5,6 - 2,7 5,0 5,9 20,5 - 141 - 9,7 - 0,4 - 0,3 - 0,0 - 2,0

Nov. 84,4 - 49| - 7,0 2.1 20,4 19,8 23,8 - 33| - 02| - 07| - 0.4 09| - 0,0

Dez. - 541 - 256 - 54 - 202 - 1.3 1,5 - 0,9 - 0,0 7.3 2,4 2,2 - 1,5 - 2,4
2015 Jan. 278,4 54,3 23,1 31,3 13,8 5,2 14,5 - 8,2 - 4,7 - 1,2 - 11 2,2 2,5
Febr. - 70,0 - 149 - 43 - 107 5,9 12,1 12,4 0,2 18] - 0,5 0.8 0,8 1,7
Mérz 86,5 10,9 - 1,2 12,0 - 4,6 - 8,0 - 1.9 - 4,0 0,2 - 2,2 - 0,9 1,2 1.8

April - 639 - 11,7 - 153 3,7 9,7 10,2 24,5 - 11,9 - 2,3 - 2,4 - 0,2 1,7 1,0

Mai - 925 - 255| - 153| - 102 19,8 18,8 259 - 56| - 38 - 1,5 02| - 09| - 1,7

Juni - 191,7 - 391 - 124 - 26,7 - 5,2 - 7.8 2,9 - 9,0 - 53 - 1,7 - 0,4 2,9 1.2

Juli 575| - 99| - 1,0 1,1 25,9 28,6 12,9 17,6 1,00 - 19 - 04| - 0,5 0,6
Aug. - 88| - 16| - 61| - 5.5 11,9 13,6 17,7 - 28| - 18] - 13 03| - 18] - 1,3
Sept. - 7.3 0.8 36| - 28| - 49| - 77| - 04| - 67| - 33| - 0,6 0.8 1,4 0,6

Okt. 251 13,7 206 - 7,0 9,5 13,5 256 - 122 - 43 0,1 1,3 - 28| - 2,5

Nov. 59,7 14,4 10,3 41 22,2 26,3 21,0 5.6 80| - 0,3 09| - 26| - 0,2

Dez. - 2526 - 425 - 415 - 1,0 1,0 0,9 - 1,4 0,1 4,5 2,2 3,0 - 1,8 - 4,1
2016 Jan. 169,4| - 04 1.0 - 1,4 16,0 10,8 165 - 53| - 45 - 04 0,9 4,6 6,3
Febr. 94,5 - 05| - 33 2,7 43 4,2 741 - 35| - 1,8 0,3 1,6 0,7 1,0
Marz - 12981 - 1261 - 321 - 931 - 51 - 621 - 14 7,0 671 - 191 - 0.8 091 - 2,5

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3)  |gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
53,2 22,0 2,3 1.8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
49,5 24,9 2,4 1.8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 2333 666,3 461,7 451,5] 2008
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6] 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97.1 6,2 13457 75,7 561,5 468,1 1436,6| 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 4,1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 5353 5354 1125,6) 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
38,3 12,8 3,4 2,7 15,0 12,8 52 3,9 1085,5 39,7 498,9 531,8 946,9| 2014 Juni
37,5 12,3 34 2,7 16,6 11,8 8,4 3,9 1084,0 39,0 524,2 537,7 967,4 Juli
40,3 14,4 3,3 2,7 11,8 10,6 10,1 3,7 1079,7 41,0 523,9 550,3 1051,1 Aug.
38,1 141 3,3 2,7 129 11,5 7.4 3,7 1084,7 42,1 537,3 550,2 1040,6 Sept.
40,2 14,5 3,3 2,6 12,0 11,2 9.1 3,6 1083,0 41,9 536,9 545,3 10471 Okt.
411 15,0 3,3 2,6 11,7 10,6 9,6 3,6 1084,8 41,3 562,0 540,1 1093,7 Nov.
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 1125,6 Dez.
41,8 15,5 3,4 2,7 18,0 12,7 6,8 3,5 1103,7 44,2 614,3 543,2 1256,2| 2015 Jan.
41,0 14,5 3,4 2,7 11,0 8,9 8,0 3,5 11043 44,7 610,1 557,4 1188,7 Febr.
40,5 14,7 34 2,7 13,1 9,2 7.6 3,5 1108,0 46,2 624,5 565,4 1263,6 Marz
41,1 15,7 3,4 2,7 10,9 9,4 11,4 3,3 10988 47,6 647,9 563,4 11649 April
41,9 16,2 3,4 2,7 12,8 9,5 5,0 3,4 10873 42,9 645,6 567,6 11043 Mai
43,5 18,0 34 2,8 12,5 10,9 33 3,5 1076,1 41,2 605,9 564,7 1001,3 Juni
42,4 16,9 34 2,7 10,3 8,9 4,5 3,5 1077,7 39,0 627,0 565,1 1027,2 Juli
41,8 14,9 3,4 2,8 10,4 9,7 6,6 3,5 1061,0 36,3 634,9 573,2 1000,8 Aug.
42,6 14,8 3,4 2,7 12,0 10,5 7.0 41 1060,5 43,6 606,7 5771 10181 Sept.
42,2 15,5 3,4 2,8 10,8 8,7 6,6 4,1 1069,9 48,1 609,1 578,5 1009,4 Okt.
40,0 14,3 3,4 2,8 9.3 7.8 6,1 3,9 1075,9 50,6 599,6 574,7 1060,4 Nov.
42,2 16,0 3,3 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 Dez.
40,4 15,0 3,3 2,7 11,8 8,4 2,8 3,8 10211 49,5 583,5 566,5 1056,5| 2016 Jan.
40,1 14,9 3,3 2,7 11,2 8,5 4,2 3,7 1020,2 51,2 5953 579,5 1120,8 Febr.
43,5 18,8 3,3 2,7 11,0 8,3 3,2 3,5 1014,7 49,0 557,1 576,3 1056,7 Marz
Veranderungen 4
- 7.5 0,6 0,1 - 00| - 33 3,2 36,1 - 122 - 339 50,2 - 0,1 39,3 56,1| 2008
- 5, - 7.7 0,1 02| - 2,4 0,8 194) - 50| - 1046| - 871 - 953] - 0,3 - 65,0 2009
- 6,8 - 5, 0,3 0,3 17,0 16,5 6,2 - 1,6 - 106,7 - 632 54,4 - 7.1 - 786| 2010
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 0,7 100 - 37 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7,2 - 3,6 0,5 03| - 7,9 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 113 10,0 41 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189| - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 6,4 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,0 0,0 0,0 0,1 - 0,4 1.9 - 09| - 00| - 805 9,3 - 266 28,0 - 143,3| 2015
- 08| - 05| - 00| - 0,0 1,6 1,0 32| - 00| - 55| - 0,8 22,1 5,0 20,3| 2014 Juli
2,8 2,1 - 00| - 00| - 4,8 1.1 1.7 - 0,2 - 6,8 1.9 - 2,5 121 83,4 Aug.
- 2,2 - 03| - 00| - 0,0 1.1 08| - 2,7 00| - 4,4 0,8 57| - 26| - 109 Sept.
2,0 04| - 00| - 00| - 0,9 0,3 1.8 - 0,1 - 2,1 - 0,2 - 09| - 4,9 6,3 Okt.
0,9 05| - 00| - 00| - 0,3 0,6 04| - 0,0 22| - 0,6 253 - 51 46,1 Nov.
0,9 0,8 0,0 00| - 1.4 03| - 62| - 0,1 - 135 - 1.9 - 318 - 6,2 30,6 Dez.
- 04| - 0,4 0,1 0,0 6,4 1.2 3,4 0,0 8,1 4,0 63,5 3,9 131,3] 2015 Jan.
- 09| - 1.1 0,0 00| - 7,0 3,8 1.2 - 00| - 1,7 0,5 - 57 136| - 684 Febr.
- 0,5 0,1 - 00| - 0,0 2,2 04| - 04| - 00| - 6,5 1.2 6,4 5,4 75,3 Marz
0,7 1.1 0,0 00| - 2,2 0,2 38| - 0,2 0,4 1.7 31,8 06| - 983 April
0,7 0,5 0,0 0,0 1.9 0,1 - 6,4 0,1 - 167 - 49| - 7.1 28| - 594 Mai
1.6 1.8 0,0 00| - 0,3 1.5 - 1.6 0,1 - 72| - 1.6 - 360| - 1.8 - 100,8 Juni
- 1.1 - 11 - 0,0 - 0,0 - 2,1 2,0 1,2 - 0,0 - 3,1 - 2,4 17,4 - 0,7 26,6 Juli
- 0,5 - 20| - 0,0 0,0 0,1 0,8 2,0 0,1 - 103 - 2,6 13,0 9,7 - 236 Aug.
08| - 0,1 - 00| - 0,0 1.4 0,6 0,5 05| - 0,2 7.3 - 279 4,0 19,9 Sept.
- 0,3 07| - 0,0 00| - 1.1 1.8 - 0,4 0,0 10,8 59 2,3 00| - 107 Okt.
- 24| - 1.2 - 00| - 00| - 1,5 09| - 05| - 0,1 - 4,0 2,3 - 168] - 6,7 51,2 Nov.
2,3 1.8 - 0,0 0,0 2,0 1.8 - 36| - 05 - 501 - 2,1 - 678] - 28| - 864 Dez.
- 1.7 - 1.0 - 00| - 0,0 0,5 1.3 0,3 0,3 58 1.3 59,2 - 2,2 90,4| 2016 Jan.
- 0,3 - 0,1 - 00| - 00| - 0,6 0,1 1.4 - 0,1 - 1.1 1,6 11,6 13,2 65,7 Febr.
3,3 391 - 00l - 0,0 0,3 041 - 0, - 0,2 - 84l - 501 - 3821 - 0,3 - 64,1 Marz

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

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veroffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2015 Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Mérz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Mérz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Marz

2016 Febr.
Mérz

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |iber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1778 7903,9 172,4 2559,9 2 000,4 554,5 4004,2 382,3 28285 0,6 785,2 127,4 1039,9
1776 7987,6 183,9 2551,3 1995,7 550,2 40338 366,2 2858,7 0,6 800,4 127,1 1091,4
1775 7708,3 186,6 24134 1893,2 517,3 3985,4 338,1 2849,9 0,7 788,6 120,4 1002,5
1773 7 866,1 198,6 2 449,2 1930,9 514,3 4005,4 358,8 2852,0 0,7 784,2 119,9 1093,0
1772 7 955,7 192,3 24751 1952,8 517,5 40138 366,8 2859,7 0,7 775,0 119,1 1155,3
1771 7826,0 194,6 24159 1892,8 518,0 4001,6 357.4 2855,3 0,7 777.9 19,4 1.094,5
Kreditbanken ©
269 3171,0 114,2 992,4 908,3 83,7 1149,4 190,2 721,0 0,4 228,5 56,9 858,2
270 3081,3 115,5 957,6 872,9 84,4 1141,0 180,9 720,5 0,4 231,6 57,3 809,9
GroRbanken 7
4| 1955,5 35,4 574,8 538,3 36,5 472,2 105,1 256,1 0,1 102,1 50,2 823,0
4 1877.3 43,6 544,0 506,5 37,5 463,9 96,6 255,3 0,1 105,0 50,7 7751
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
159 903,7 43,8 225,7 183,1 42,5 599,9 60,7 424,9 0,2 13,8 5,6 28,7
160 895,5 36,1 224,9 182,3 42,4 600,8 60,7 424,8 0,2 114,7 5,5 28,3
Zweigstellen auslandischer Banken
106 311,8 35,0 191,9 187,0 4.8 77,3 24,3 40,1 0,0 12,5 1,1 | 6,5
106 308,5 35,8 188,8 184,2 4,6 76,3 23,6 40,5 0,0 12,0 , 6,5
Landesbanken
9| 971,6 11,0 297.3 221,3 75,0 520,4 53,0 368,2 0,1 98,5 10,9 132,0
9 961,7 13,7 289,0 211,7 76,4 515,9 52,9 365,0 0,1 96,9 10,9 132,3
Sparkassen
413 1143,2 18,2 193,1 72,1 120,6 901,6 50,1 698,8 0,1 152,4 14,4 15,9
413 1142,0 19,1 188,9 68,4 120,1 903,8 50,9 699,4 0,1 153,3 14,4 15,8
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 307,8 3,6 170,8 140,6 30,2 69,1 13,2 24,0 0,0 31,6 13,3 51,1
2 297,0 2,0 166,7 137,3 29,4 68,0 12,8 24,0 0,1 31,0 13,2 47,1
Kreditgenossenschaften
1023 818,7 12,6 168,3 61,6 106,4 604,6 32,4 474,6 0,0 97,5 14,9 18,3
1021 818,3 13,1 164,5 57,9 106,2 607,7 33,3 475,8 0,0 98,4 14,9 18,1
Realkreditinstitute
16 349,1 0,9 74,0 53,2 20,5 263,3 7.2 196,0 —| 60,1 0,2 10,8
16 346,4 1,0 71,9 51,3 20,3 262,1 7,0 195,2 - 60,0 0,2 11,2
Bausparkassen
21 213,6 0,1 60,3 42,5 17,8 148,6 1,4| 125,5 . | 21,7 0,3 42
21 213,1 0,1 59,0 41,4 17.7 149,4 1.4 126,0 22,0 0,3 43
Banken mit Sonderaufgaben
19 980,7 31,7 519,1 453,2 63,3 356,9 19,3 251,5 -| 84,7 8,2 64,8
19 966,1 30,1 518,3 452,0 63,5 353,7 18,2 249,4 - 84,8 8,2 55,8
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
140 988,1 58,0 369,2 327,4 41,7 450,7 66,9 268,9 0,3 112,3 4,4 105,8
140 983,4 55,0 370,1 328,7 41,4 451,2 67,3 269,7 0,3 11,7 4,4 102,7
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
34 676.3 22,9 177,4 140,4 36,9 3734 42,5 228,8 0,2 99,8 33 99,3
34 674,9 19,2 181,4 144,6 36,8 374,8 43,7 2292 0,2 99,7 33 96,2

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

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber-  |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt |einlagen  |einschl. 1Jahr2)  |Repos 3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
1753,3 513,4 1239,8 3441,2 1790,1 280,7 700,5 62,8 603,6 538,1 66,3 1169,1 478,9 1061,5] 2015 Okt.
1757,0 532,1 12249 3467,9 1813,2 287,9 697,7 64,2 603,2 538,9 65,9 1170,9 479,2 11125 Nov.
1677,6 454,5 1223,0 34259 1776,3 284,9 694,4 29,1 605,4 542,0 64,9 1107,6 479,0 10183 Dez.
1704,0 497,2 1206,7 3471,5 1818,7 289,2 695,2 59,3 605,0 542,9 63,5 1108,6 478,5 1103,5] 2016 Jan.
1706,1 509,6 1196,5 34827 1834,6 286,3 693,3 62,6 605,2 544,4 63,3 1120,6 478,6 1167,7 Febr.
1682,0 497,5 11845 3450,0 1807,2 282,2 694,5 40,4 603,2 543,6 63,0 11104 480,2 1103,3 Marz
Kreditbanken ©
| 734,5 329,9 404,6 1309,2 804,5 154,2 220,5 43,0 106,5 97,5 23,6 148,5 162,5 816,3| 2016 Febr.
723,8 326,3 397,5 1288,4 785,9 149,3 223,4 254 105,9 97,3 23,9 146,0 163,0 760,1 Marz
Grof3banken 7
| 434,6 202,7 231,8 552,4 3253 86,5 68,6 43,0 66,1 64,6 59 109,3 97,7 761,6| 2016 Febr.
430,9 203,2 227,7 533,1 311,6 79.3 70,7 25,4 65,8 64,3 57 108,6 97,9 706,8 Mérz
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 156,0 47,6 108,4 605,8 379,7 46,6 1231 0,0 39,9 32,7 16,4 38,4 56,5 47,1| 2016 Febr.
153,1 46,4 106,7 603,4 374,6 47,9 124,2 0,0 39,7 32,8 17,0 36,7 56,8 45,6 Marz
Zweigstellen auslandischer Banken
| 144,0 79,6 64,4 151,1 99,5 21,0 28,9 —| 0,4 0,2 1,2 0,7 8,4 7,6| 2016 Febr.
139,8 76,7 63,1 152,0 99,7 22,1 28,6 - 0,4 0,2 1,2 0,7 8,3 7.8 Marz
Landesbanken
| 266,8 58,3 208,5 307,2 135,6 63,1 94,7 13,8 13,7 10,5 0,0 206,1 56,2 135,4| 2016 Febr.
266,7 53,3 213,4 301,8 132,4 61,8 93,9 8,8 13,7 10,6 0,0 206,9 56,4 129,9 Marz
Sparkassen
| 1381 12,3 125,8 853,6 493,5 18,8 15,2 —| 296,4 263,3 29,6 13,8 95,3 42,4| 2016 Febr.
138,8 14,0 124,9 850,3 491,8 18,4 15,2 - 295,9 263,2 29,0 14,2 95,4 43,3 Marz
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 161,6 46,5 115,1 30,1 15,2 4,9 8,5 4,5 —| —| 1,5 49,6 15,7 50,8 | 2016 Febr.
157,0 44,7 112,2 28,3 12,6 57 8,5 3,0 - - 1.5 48,3 15,1 48,3 Marz
Kreditgenossenschaften
| 104,6 3,0 101,6 609,1 363,1 32,0 17,5 —| 188,1 172,6 8,4 8,0 64,5 32,4| 2016 Febr.
104,2 3,5 100,7 607,8 362,8 32,1 17,4 - 187,3 172,0 8,2 8,6 64,6 331 Marz
Realkreditinstitute
| 78,3 7.9 70,3 136,4 8,7 8,9 118,6 —| 0,1 0,1 . | 104,5 14,7 15,3| 2016 Febr.
77,2 7.9 69,3 1359 8,7 8,9 118,2 - 0,1 0,1 103,9 15,4 14,0 Mérz
Bausparkassen
| 22,2 2,6 19,6 165,3 1.1 | 0,9 162,9 —| 0,3 0,3 0,2 2,4 9,8 13,9| 2016 Febr.
21,7 2,7 19,0 165,4 0,9 0,9 163,1 - 0,3 0,3 0,2 2,4 10,1 13,5 Marz
Banken mit Sonderaufgaben
| 200,0 49,1 151,0 71,8 12,9 3,5 55,4 1,3| —| —| . | 587,8 59,9 61,2| 2016 Febr.
192,5 45,1 147,5 72,2 12,1 52 54,9 ,2 - - 580,1 60,2 61,0 Marz
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 291,5 138,4 153,2 511,7 352,6 49,1 79,9 8,8 21,3 20,8 8,7 251 50,0 109,8| 2016 Febr.
289,0 134,5 154,5 513,9 351,5 51,1 81,4 8,4 21,4 20,9 8,6 24,8 50,0 105,6 Marz
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 147,5 58,8 88,7 360,6 253,1 28,1 51,1 8,8 20,9 20,6 7.4 24,3 41,6 102,2| 2016 Febr.
149,2 57,8 91,5 361,9 251,8 29,0 52,8 8,4 20,9 20,7 7.4 24,2 41,7 97,9 Mérz

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

Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie
der Gruppe (rechtlich unselbsténdiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Aus-
gliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selbstdndigen
Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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2015 Jan.
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Mai
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2016 Jan.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowdh- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1,9 3000,7 2630,3 19 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 253 504,0 23 29757 2647,9 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 1298,1 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1,2 31 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1,8 32209 2770,4 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2.1 3197,8 27746 0,8 6.4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1,2 437,2
189 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
15,2 61,8 1493,6 11265 0,0 23 364,8 1,6 3169,0 27118 0,3 1,2 455,7
15,4 52,8 1486,8 1121,2 0,0 23 363,3 1,6 31789 27197 0,3 0,9 458,1
18,9 81,3 1425,9 1065,6 0,0 21 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
15,2 69,3 1490,7 11285 0,0 2,7 359,4 1,7 31915 27256 0,4 1.1 464,5
15,2 69,7 1486,0 11257 0,0 31 357,2 1,6 32051 27368 0,4 1,3 466,6
15,2 97,5 1488,9 1127,0 0,0 3,2 358,6 1,6 32120 27387 0,3 1,5 471,5
15,9 91,7 1473,6 1117,3 0,0 34 352,8 1,6 32211 2745,0 0,4 1,5 474,2
16,1 95,0 1466,4 11143 0,0 3,5 348,6 1,6 3207,9 27433 0,3 1,7 462,5
15,1 115,4 1424,2 1082,1 0,0 33 338,8 1,6 32004 2745,2 0,3 2,4 452,5
15,4 116,6 1429,7 1091,8 0,0 2,7 335,2 1,6 32287 27484 0,3 2,4 477,6
15,2 133,6 1418,0 1086,8 0,0 2,1 329,1 1,6 32309 27511 0,3 1.9 477,5
15,6 139,8 1384,6 1059,7 0,0 2,3 322,7 1,6 32308 2756,1 0,3 1,7 472,8
16,2 140,0 14213 1100,0 0,0 2.1 3191 1,6 32320 2764,6 0,3 1,5 465,6
15,7 152,2 14384 1122,6 0,0 2,6 313,2 1,6 3249,0 27752 0,3 1,0 472,5
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
16,2 170,9 1368,7 1086,0 0,0 2,0 280,8 1,6 32387 2771,0 0,4 0,7 466,5
15,9 164,3 1379,8 10983 0,0 1,8 279,7 1,6 3248,0 2781,4 0,4 1,5 464,7
17,2 166,6 13585 1076,2 0,0 2,0 280,2 1,6 3247,2 27859 0,3 1,2 459,7
Veranderungen
+ 1,5 + 152| + 1148| + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159] + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394| + 1259| + 90,1 + 0,0 + 306| + 52 - 08| + 920 + 473 - 04 + 1,8 + 433
- 05 - 236| - 1472 - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257| - 112 - 04 + 1,4 + 359
- 09 + 06)] - 193| + 615 + 0,0 - 240| - 568 - 03] + 1305 78,7 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 142 + 473| + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 00 - 21,5 - 5.9
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 488| - 204,1| - 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44) + 0,3 - 01 - 06| + 4.8
+ 04 - 43 - 1193| - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 01 + 367| + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7 - 80,7 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 54,1 - 00 - 0,3 + 151
+ 01 - 190 + 51 + 9,2 - + 0,1 - 4,2 + 00| + 41 + 4,7 - 00 + 04| - 1,0
+ 02 - 90 - 6,9 - 53 + 0,0 - 0,0 - 1,6 - 00 + 9,9 + 7,9 + 00 - 04| + 2,4
+ 36 + 285| - 608| - 556 + 0,0 - 01| - 51 + 01| - 1,7 - 7,6 + 01 - 01| - 4,1
- 38 - 120 + 638| + 620 - 00 + 06| + 1,3 - 01 + 264| + 156 - 01 + 04| + 105
- 00 + 04| - 47 - 2,8 + 0,0 + 04| - 2,2 - 00| + 135| + 112 - 00 + 02| + 21
+ 01 + 27,8 + 3,0 + 1,4 - + 0,2 + 1,4 - 0,0 + 7,0 + 1,9 - 00 + 0,2 + 4,9
+ 06 - 570 - 153| - 9,7 - + 02| - 5.8 + 00| + 91| + 6.4 + 00 - 00| + 2,8
+ 03 + 33| - 72| - 3,0 + 0,0 + 01| - 43 - 01 - 131 - 1,5 - 00 + 02| - 11,7
- 11 + 204 - 421 - 321 - 00 - 02| - 9,8 + 01) - 75| + 1,9 - 00 + 07| - 101
+ 03 + 1,2) + 55| + 9,7 - 00 - 06| - 3,6 - 00| + 283| + 31 + 00 + 00| + 251
- 01 + 17,00 - 124 - 5.6 + 0,0 - 07| - 6.1 + 00| + 23 + 2,9 + 00 - 05| - 0,1
+ 03 + 63| - 333| - 271 - + 02| - 6.4 - 00| - 01 + 49 + 00 - 03| - 4,7
+ 07 + 01 + 36,6 + 40,3 - 00 - 0,2 - 3,5 - 00 + 1,2 + 8,5 + 00 - 0,1 - 7,2
- 06 + 123 + 173| + 227 - + 05| - 59 + 00| + 167 + 103 - 00 - 05| + 6,9
+ 36 + 28] - 918 - 599 - - 09| - 310 + 01} - 151 - 111 + 01 - 06| - 3,5
- 31 + 159 + 222 + 234 - + 03| - 1,5 - 00| + 45) + 6,7 - 00 + 03| - 2,4
- 03 - 65 + 11,9 + 13,1 - - 0,2 - 1,0 - 00 + 9,6 + 10,6 - 01 + 0,8 - 1,7
+ 1,3 + 231 - 2131 - 221 - + 031 + 0,5 + 001 - 081 + 4,5 - 00 - 031 - 5.0
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

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

Geschaften mit der Bundesbank.

Verbindlichkeiten

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

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8 | kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
- 53,0 106,3 13482 125,4 12227 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 25791 779,9 1125,4 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 1353 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 1210,5 114,8 1095,3 0,0 36,1 30455 1168,3 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 10725 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 26,5 95,2 11227 149,1 973,6 0,0 11,5 30973 1494,5 928,1 606, 1 68,6 31,1] 2014 Okt.
- 26,5 95,1 1116,1 155,8 960,2 0,0 11,5 3116,4 15179 926,7 605,3 66,5 31,1 Nov.
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9 Dez.
- 26,1 93,1 11379 174,9 963,1 0,0 11,3 31286 15379 919,5 606,6 64,7 30,8| 2015 Jan.
- 26,2 92,3 11335 169,2 964,3 0,0 11,3 3137,7 1549,4 918,3 606,1 63,8 30,8 Febr.
- 25,9 92,3 11344 178,0 956,4 0,0 11,2 31317 15488 916,0 603,9 63,0 30,7 Maérz
- 25,8 92,5 11175 163,4 954,0 0,0 11,2 3140,9 15723 905,2 601,5 61,9 30,2 April
- 25,7 92,8 1103,0 164,4 938,6 0,0 11 31588 1597,3 900,5 600,0 61,0 30,2 Mai
- 25,3 92,5 1090,2 161,7 928,4 0,0 11 31517 1600,1 892,9 598,3 60,4 29,6 Juni
- 25,0 92,4 1079,0 152,5 926,5 0,0 10,8 31793 16129 910,4 596,4 59,5 29,5 Juli
- 25,0 92,1 10725 149,0 923,4 0,0 10,8 3193,8 1630,7 909,1 595,2 58,8 29,5 Aug.
- 24,9 92,0 1076,0 153,1 922,9 0,0 10,8 3186,8 1630,7 903,5 594,6 58,1 29,5 Sept.
- 24,7 91,9 1096,4 150,5 945,8 0,0 10,6 3197,7 1655,5 890,2 594,6 57,5 29,5 Okt.
- 24,5 92,0 1108,0 158,2 949,7 0,0 10,5 32248 1676,9 896,7 594,3 56,8 29,5 Nov.
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3 Dez.
- 20,3 90,0 1 066,1 145,0 9211 0,0 6,0 32338 1689,6 893,3 596,1 54,8 29,3| 2016 Jan.
- 20,2 89,8 1061,7 151,8 909,9 0,0 59 3236,2 1697,4 887,8 596,4 54,6 29,3 Febr.
- 19,9 90,3 1058,6 147,9 910,7 0,0 59 3231,2 16874 894,9 594,5 54,4 29,1 Mérz
Veranderungen
- - 23 + 31| + 1320 - 33| + 1353 - 00 - 23| + 181,17 + 316] + 160,5| - 31,1 + 20,1 - 2,0 2007
- - 54 + 78| + 1243] + 23,0] + 1013 - 00 - 36| + 2076] + 543] + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3]| 2008
- - 4.2 + 07| - 2254) - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597 + 2114 - 1793| + 593 - 316 - 09| 2009
- - 21 - 92| - 965| + 223| - 1191 - 00 - 02| + 778 + 760 - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250} - 200} - 5,1 - 00 + 01| + 1112} + 637 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 201
- - 13 - 41| - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387| - 86,7| + 1.5 - 11,2 - 16| 2012
- - 33 + 24| - 794) - 241 - 553 + 0,0 - 34| + 402 + 1184| - 539| - 7.4 - 17,0 - 17| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22| - 31,2 - 00 - 06| + 697| + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0 2014
- - 2.1 - 43| - 466| + 33| - 500 + 00 - 13| + 1065 + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6| 2015
- - 04 + 00| + 55| - 67| + 121 - - 03| + 470 + 197| - 138] - 0,4 - 07 - 0,1| 2014 Okt.
- - 0.1 - 01 - 66| + 68| - 134 - - 00| + 192} + 234| - 1.4 - 0,7 - 21 + 0,0 Nov.
- + 0,1 - 08| - 50| - 280| + 230 - + 03| + 1.7 - 01| - 00| + 2,4 - 05 - 02 Dez.
- - 04 - 1,21 + 261 + 471 - 21,0 - 00 - 04| + 105 + 201 - 7.2 - 11 - 13 - 0,1] 2015 Jan.
- + 0,1 - 09| - 44) - 56| + 1.2 - + 00| + 91 + 11,6 - 1.1 - 0,5 - 09 - 00 Febr.
- - 02 + 01| + 09| + 88| - 7.9 + 00 - 01 - 60| - 04| - 26| - 2,2 - 08 - 0.1 Marz
- - 01 + 02| - 17,00 - 146| - 2,4 - 00 - 00| + 92| + 235 - 108| - 2,4 - 10 - 05 April
- - 01 + 03| - 144 + 1,0 - 154 + 00 - 01 + 17,9 + 250| - 4,71 - 1,5 - 09 - 01 Mai
- - 03 - 03| - 129 - 28| - 101 - 00 - 01 - 710 + 2,7 - 75| - 1,7 - 06 - 05 Juni
-l -o03 - 02 - 1| - 92 - 19| + 00| - 02| + 275 + 129 + 177| - 19| - 11| - 01 Juli
- - 01 - 03| - 7.1 - 34| - 3,7 - 00 + 00| + 145} + 178] - 1.3 - 13 - 07 + 0,0 Aug.
- - 01 - 01 + 37| + 41 - 0,4 + 0,0 + 00| - 70| - 01| - 56| - 0,6 - 07 - 0.1 Sept.
- - 02 - 01| + 203 - 26| + 229 + 00 - 02| + 109 + 248| - 133| + 0,1 - 06 - 00 Okt.
- - 02 + 01| + 116] + 770 + 3,9 + 0,0 - 01| + 2700 + 215 + 65| - 0,3 - 06 - 00 Nov.
- - 01 - 20| - 424) - 271 - 152 - - 01 - 00| - 32| + 1,70 + 2,2 - 07 - 02 Dez.
- - 01 + 04| + 05| + 139 - 134 - 00 - 01 + 9,1 + 158| - 58| - 0,4 - 06 + 0,0 2076 Jan.
- - 0.1 - 02| - 3.1 + 700 - 101 + 00 - 00| + 48] + 79| - 3.1 + 0,3 - 02 - 00 Febr.
- - 03 + 051 - 321 - 40| + 0,8 - 00 - 011 - 501 - 1001 + 701 - 1.9 - 02 - 02 Marz

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausldndische Banken (MFls) Kredite an ausldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
04 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 348,9
0,3 14335 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 1154,1 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 7738 461,4 12,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 7351 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 7515 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
0,2 1119,6 878,5 628,7 249,8 8,6 232,5 11 7383 429,8 110,3 319,5 7,7 300,8
0,2 1151,0 907,8 658,2 249,7 8,7 234,5 11 749,8 433,9 13,5 320,4 83 307,6
0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,2 1213,2 966,6 684,2 282,4 10,9 2357 11 770,7 445,3 117,5 327,8 7.0 318,4
0,2 1198,1 956,6 687,3 269,3 9,3 232,2 11 766,7 4445 15,7 328,9 6,6 315,5
0,3 1186,6 944,4 654,9 289,5 10,9 231,4 11 777,0 447,4 13,2 334,2 7,2 322,4
0,2 1199,9 958,7 675,5 283,1 10,0 2313 11 780,2 455,7 124,6 3311 6,1 318,4
0,3 1189,7 948,9 665,0 284,0 9,1 2317 11 7873 459,0 1271 331,8 6,3 322,0
0,3 11425 903,1 6171 286,0 8,1 2313 11 765,7 435,1 104,4 330,7 7,5 3231
0,3 1149,0 911,5 625,0 286,5 6,6 230,9 11 760,0 433,4 103,3 330,1 5,0 321,6
0,3 1140,9 904,7 619,3 285,3 6,1 230,2 11 761,5 435,8 106,9 328,8 5.8 319,9
0,3 11528 914,7 627,4 287,4 4,4 233,7 11 760,7 434,9 106,6 328,3 6,0 319,8
0,3 1138,7 900,4 617,1 283,4 2,9 2353 11 772,2 446,5 116,4 330,1 6,1 319,6
0,3 11129 873,2 598,4 274,8 2,8 237,0 11 784,8 450,0 103,7 346,4 6,9 327,9
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7,5 319,7
0,3 1080,5 844,9 570,2 274,8 1,9 233,6 1,0 766,7 440,2 101,3 338,8 8,9 317,6
0,3 1095,3 854,5 580,2 274,3 3,1 237,8 1,0 765,9 445,3 102,6 342,7 10,2 310,3
0,3 1057,4 816,6 551,7 264,9 3,0 237,8 1,0 754,4 4271 87,9 339,2 9,1 318,2
Veranderungen
- 00| + 1903| + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 1677 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 201 + 533
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 2,1 - 13,7 - 00| + 4,3 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00| - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 103 - 184 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 01 - 1415 - 1162 - 473 - 689 - 48 - 204 - 02| - 620 - 245 - 126 - 1,9 + 04 - 380
+ 01 - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 136 - 128 - 09 - 16 - 236
+ 0,1 - 701 - 568 - 231 - 337 + 09 - 141 - 0,1 - 9,4 - 75 + 83 - 159 + 0,6 - 25
- 05| - 227) - 269 - 13 - 256 + 18 + 24 - 00| - 21,2 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 00| + 861 + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 128 + 27 - 18 + 17,7
+ 01) - 918] - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 01 - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 20
- 00| + 239| + 247| + 235 + 1,2 - 02 - 06 + 00| - 638 - 29 - 34 + 05 + 03 - 42
+ 00} + 324| + 293| + 304 - 11 + 00 + 30 + 00} + 104 + 38 + 3,0 + 08 + 06 + 6,0
- 00] - 331 - 307| - 444 + 13,6 - 08 - 16 - 00| - 208 - 231 - 20,2 - 29 - 19 + 41
+ 00| + 624 + 578] + 503 + 75 + 3,0 + 1,6 - 00| + 214 + 18,3 + 20,6 - 23 + 0,6 + 2,5
+ 00] - 171} - 120 + 22 - 14,2 - 15 - 36 -1 - 58 - 21 - 22 + 01 - 04 - 32
+ 00 - 240 - 245| - 399 + 15,4 + 15 - 11 + 0,0 + 1,9 - 37 - 39 + 0,2 + 0,5 + 5,1
- 00} + 253] + 261 + 27,4 - 13 - 09 + 0,1 + 00| + 104 + 14,3 + 12,7 + 1,6 - 11 - 29
+ 00 - 178] - 173| - 152 - 20 - 09 + 03 - 00| + 33 + 03 + 15 - 1,2 + 02 + 29
+ 00| - 41,3] - 401| - 440 + 40 - 09 - 03 - 00| - 183 - 21,2 - 20,7 - 05 + 1,2 + 1,7
+ 00] + 1,3] + 33| + 49 - 16 - 15 - 05 - - 91 - 44 - 17 - 27 - 25 - 22
- 00} + O06| + 16| - 03 + 19 - 05 - 05 - 00| + 66 + 64 + 44 + 2,0 + 08 - 07
+ 00| + 140 + 122| + 100 + 2,2 - 1,7 + 36 - 00| - 21 - 22 - 19 - 03 + 01 - 00
+ 00] - 202 - 202| - 139 - 63 - 15 + 1,5 + 00| + 77 + 85 + 9,1 - 06 + 01 - 09
+ 00] - 382 - 394| - 259 - 135 - 01 + 1,4 + 00| + 49 - 27 - 55 + 28 + 07 + 68
- 00} - 36,7] - 334| - 375 + 41 - 16 - 17 - 0,1 - 271 - 20,7 - 189 - 19 + 0,8 - 7.2
- 00| + 16,1 + 168| + 156 + 1,2 + 07 - 14 + 00| + 182 + 18,2 + 18,6 - 04 + 1,3 - 13
+ 00 + 149 + 96| + 103 - 07 + 1,1 + 42 + 00 - 02 + 58 + 2,1 + 37 + 1.1 - 71
- 00l - 2631 - 2651 - 228 - 37 - 01 + 03 + 00l - 38 - 12,2 - 136 + 1,3 - 09 + 93

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

trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausldndischen Banken (MFIs) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: ~ |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 1243 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
57 48,3 738,9 164,7 5741 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 1229 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9] 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 2259 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
14,6 37.8 597,5 289,0 308,5 220,4 88,2 0,1 260,0 137,5 122,5 62,6 59,9 1,3] 2014 Okt.
14,7 37,6 627,5 301,3 326,3 238,4 87,8 0,1 258,6 1321 126,5 65,7 60,8 1.3 Nov.
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 2427 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 Dez.
14,0 35,8 691,4 338,7 352,6 260,2 92,5 0,1 260,9 141,4 119,5 59,2 60,3 0,7| 2015 Jan.
14,0 35,7 672,5 310,8 361,7 269,4 92,3 0,1 263,7 1431 120,7 61,8 58,9 0,8 Febr.
141 36,1 712,5 369,6 342,9 256,1 86,9 0,1 253,6 131,2 122,4 64,7 57,7 0,9 Marz
13,8 36,0 729,9 348,1 381,8 297,3 84,5 0,1 265,1 146,9 118,2 62,3 55,9 0,9 April
13,8 36,8 714,0 357,6 356,4 270,8 85,7 0,1 265,4 142,7 122,7 70,8 51,9 0,9 Mai
13,6 36,4 671,4 331,2 340,2 256,3 83,9 0,1 240,5 127,7 112,8 61,6 51,2 0,9 Juni
13,6 353 690,6 342,8 347,7 266,7 81,0 0,1 244,4 131,9 12,5 62,0 50,5 0,9 Juli
13,7 35,2 681,5 334,5 347,0 264,5 82,5 0,1 253,6 1353 118,3 65,9 52,4 0,9 Aug.
13,7 35,2 672,0 346,4 325,5 2443 81,2 0,1 234,5 1283 106,3 53,2 53,1 0,9 Sept.
13,5 35,2 656,9 362,9 294,0 212,7 81,3 0,1 243,4 134,6 108,8 56,6 52,3 0,8 Okt.
13,6 34,8 649,0 373,8 275,2 190,5 84,6 0,1 243,2 136,3 106,9 55,7 51,2 0,8 Nov.
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 Dez.
13,2 29,6 637,8 352,2 285,7 201,3 84,3 0,1 237,7 1291 108,6 60,5 48,2 0,8| 2016 Jan.
13,2 29,0 644,4 357,8 286,6 201,8 84,8 0,1 246,4 137,2 109,2 61,8 47,5 0,8 Febr.
13,3 28,9 623,4 349,6 273,8 192,0 81,8 0,0 218,8 119,8 99,0 53,3 45,8 0,8 Mérz
Veranderungen
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740| - 83 - 01 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 3,1 - 501 + 52,2 - 1023| - 120,7] + 185 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32 + 01| - 814 - 21 - 793| - 575| - 217 - 02 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 31 - 0,6| 2009
+ 02 + 14| + 8954 + 42,00 + 5424 + 381| + 1368 - 01 - 16 + 6,0 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 2011
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 7.2 - 1740 - 756| - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 0.1 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390] - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 + 01| - 1.1 - 37| + 27| + 33| - 0,7 - - 03 + 24 - 27 - 23 - 04 — 0,0| 2014 Okt.
+ 0,0 - 02} + 300 + 12,2y + 178] + 181 - 0,3 - - 14 - 54 + 4.1 + 3,2 + 09 - 01 Nov.
- 02 - 21 - 220 - 259| + 39| + 300 + 0,9 - 00 - 393 19,8 - 19,5 - 184 - 11 - 01 Dez.
+ 00 - 01| + 687 + 56,0 + 128| + 115 + 1.3 - + 359 + 26,3 + 96 + 10,6 - 10 - 0,0| 2015 Jan.
- 00 - 01| - 201 - 282 + 81| + 86| - 0,5 - + 23 + 15 + 08 + 23 - 15 + 0,1 Febr.
+ 01 + 03] + 327 + 56,4 - 238 - 173| - 6,4 - 00 - 12,6 - 13,0 + 04 + 24 - 20 + 0,0 Marz
- 04 - 0,0} + 252 - 17,71 + 429] + 443 - 1.3 - + 12,9 + 16,0 - 3,0 - 19 - 11 - 00 April
+ 00 + 01| - 201 + 80| - 281| - 286| + 0,6 + 0,0 - 09 - 438 + 39 + 82 - 43 - 00 Mai
- 02 - 03| - 392 - 250 - 141 - 128] - 1.3 - 00 - 239 - 145 - 93 - 89 - 05 + 0,0 Juni
+ 00| - 12| + 160| + 106/ + 54 + 87/ - 33 -o00f + 30f + 38 - 08 + 01| - 09 + 00 Juli
+ 0,0 + 00| - 4,6 - 67| + 2,1 + 00| + 2,0 - + 10,5 + 40 + 65 + 473 + 2,2 - 00 Aug.
+ 01 + 00| - 9,5 + 12,0 - 215\ - 201| - 1.4 - 00 - 189 - 70 - 11,9 - 12,6 + 07 + 0,0 Sept.
- 02 - 01| - 182 + 152 - 334| - 331| - 0,3 - 00 + 7.9 + 58 + 20 + 31 - 11 - 02 Okt.
+ 01 - 05| - 143 + 84| - 227| - 252| + 2,5 - - 23 + 06 - 29 - 13 - 16 + 0,1 Nov.
- 02 - 431 - 320 - 483| + 164) + 155| + 0,8 - 00 - 40,4 - 32,6 - 79 - 60 - 19 - 01 Dez.
+ 01 - 09 + 276 + 295| - 19| - 1.6 - 0,2 - + 36,9 + 26,4 + 10,6 + 11,2 - 06 + 0,1| 2016 Jan.
+ 00 - 04| + 6,2 + 51| + 1.1 + 08| + 03 - + 89 + 83 + 06 + 13 - 07 - 0,0 Febr.
+ 00 - 00l - 140 - 541 - 861 - 6,71 - 2,0 - 00 - 25,6 - 16,5 - 91 - 79 - 12 + 0,0 Mérz
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2006 3000,7 26322 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1,4 2697,6 21818
2007 29757 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2 644,6 21683
2008 30711 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 26981 2257,8
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
2011 31978 27754 3833 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 31673 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2014 Okt. 3169,0 27121 265,6 212,6 211,8 0,8 53,0 52,5 0,5 2903,4 2364,9
Nov. 31789 27200 265,7 214,6 2141 0,4 51,1 50,7 0,4 29133 23755
Dez. 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 Jan. 3191,5 2726,0 267,9 214,7 214,0 0,7 53,1 52,8 0,4 2923,7 23884
Febr. 32051 27371 275,8 2189 217,8 1,0 57,0 56,7 0,2 2929,2 2391,5
Marz 3212,0 2739,0 278,1 220,4 219,4 1,0 57,7 57,1 0,6 29339 23991
April 32211 27454 284,0 216,6 215,7 1,0 67,3 66,8 0,5 29371 2403,4
Mai 32079 2743,6 272,4 215,8 214,7 11 56,6 55,9 0,7 29355 24071
Juni 32004 27455 279,2 223,8 222,5 1.3 55,4 54,3 1.1 2921,2 2397,0
Juli 32287 27487 273,0 215,4 214,0 1.3 57,6 56,5 1.1 29557 2430,2
Aug. 32309 27514 269,4 214,0 212,9 1.1 55,5 54,6 0,9 2961,4 24325
Sept. 3230,8 2756,4 271,8 218,5 217,6 0,9 53,3 52,5 0,8 2959,0 24284
Okt. 3232,0 27649 268,0 212,4 211,7 0,7 55,6 54,8 0,8 2964,0 24338
Nov. 3249,0 27755 264,2 212,9 212,3 0,6 51,3 50,9 0,4 29848 24511
Dez. 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 Jan. 32387 27714 259,0 208,1 207,7 0,4 50,9 50,5 0,3 2979,7 24525
Febr. 3248,0 27818 266,3 214,3 213,6 0,7 52,0 51,2 0,8 29817 2 456,1
Marz 32472 27863 271,4 218,7 217,9 0,8 52,6 52,2 0,4 29759 24541
Veranderungen *
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 317 - 02 - 39 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 7.1
2008 + 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 18 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
2009 + 25,7 - 11,6 - 261 - 315 - 300 - 15 + 55 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 130,55 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 32 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 58 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 1.1 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 13 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2014 Okt. + 4,1 + 4,7 - 4,7 - 83 - 8,5 + 02 + 3,6 + 3,4 + 0,2 + 8,7 + 4,1
Nov. + 9,9 + 7.9 + 0,1 + 2,0 + 2,3 - 03 - 1.9 - 1,8 - 0,1 + 9,8 + 10,7
Dez. - 11,7 - 7.4 - 8,1 - 1.3 - 1,5 + 0.2 - 6,8 - 6,5 - 0,3 - 3,6 + 51
2015 Jan. + 26,4 + 15,5 + 10,7 + 2,4 + 2,3 + 0.1 + 8,3 + 8,0 + 0,3 + 15,7 + 13,9
Febr. + 13,5 + 11,2 + 8,0 + 4,1 + 3,8 + 03 + 3.8 + 4,0 - 0,1 + 5,6 + 3,1
Marz + 7,0 + 1,9 + 2,3 + 1,5 + 1,6 - 0,1 + 0,7 + 0,4 + 0,3 + 4,7 + 7,6
April + 9,1 + 6,4 + 5,9 - 3,7 - 3,8 + 0,0 + 9,6 + 9,7 - 0,0 + 3.3 + 4,3
Mai - 13,1 - 1,6 - 14 - 0,7 - 0,8 + 01 - 10,7 - 109 + 0,1 - 1,6 + 3,8
Juni - 7,5 + 1,9 + 6,8 + 8,0 + 7,8 + 02 - 1,2 - 1,6 + 0,4 - 14,3 - 10,1
Juli + 28,3 + 31 - 6,2 - 84 - 8,4 + 00 + 2,2 + 2,2 - 0,0 + 34,4 + 31,9
Aug. + 2,3 + 2,9 - 3,4 - 1,2 - 1,0 - 03 - 2,2 - 2,0 - 0,2 + 5,7 + 2,6
Sept. - 0,1 + 4,9 + 2,4 + 4,5 + 4,7 - 02 - 2,1 - 2,1 - 0,1 - 2,4 - 3,4
Okt. + 1,2 + 8,6 - 3,8 - 6,0 - 5.9 - 01 + 2,2 + 2,2 - 0,0 + 5.1 + 57
Nov. + 16,7 + 10,3 - 0,9 + 3,4 + 3,5 - 01 - 43 - 3,9 - 0,4 + 17,6 + 14,1
Dez. - 15,1 - 11,0 - 8,6 - 51 - 4,7 - 04 - 3,5 - 33 - 0,2 - 6,5 + 0,3
2016 Jan. + 4,5 + 6,7 + 3,1 + 0,0 - 0,1 + 0,2 + 3,1 + 3,0 + 0,1 + 1,4 + 11
Febr. + 9,6 + 10,5 + 7.6 + 6,4 + 6,1 + 03 + 1,2 + 0,7 + 0,4 + 2,0 + 3,6
Marz - 0,8 + 4,5 + 53 + 4,7 + 4,5 + 01 + 0,6 + 1,0 - 0,4 - 6,0 - 2,2
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,4 31,7 326,6 157,4 - 4,8] 2006
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
20220 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,44 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
21369 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 2015
2167,0 251,8 1915,3 197,8 24,4 538,6 280,7 34,5 246,3 257,9 - 2,1| 2014 Okt.
21751 252,6 19225 200,5 24,3 537,7 280,1 33,8 246,3 257,6 - 2,1 Nov.
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 Dez.
2175,2 252,5 19227 213,2 24,0 535,3 284,0 32,7 251,3 251,3 - 2,1| 2015 Jan.
2179,6 251,4 19281 212,0 241 537,7 283,1 32,7 250,4 254,6 - 2,1 Febr.
2180,6 251,7 19289 218,6 23,8 534,8 281,9 32,3 249,5 2529 - 2,1 Marz
21821 250,5 1931,7 2213 23,7 533,7 280,8 29,5 251,3 2529 - 2,1 April
21926 253,2 19394 214,5 23,6 528,4 280,4 29,5 250,9 248,0 - 2,1 Mai
2190,5 251,5 1939,0 206,5 23,3 524,2 278,3 28,7 249,5 246,0 - 2,0 Juni
22015 250,8 1950,6 228,7 23,0 525,5 276,6 28,5 248,2 248,9 - 2,0 Juli
2208,2 251,0 1957,2 2244 22,9 528,9 275,7 28,2 247,6 253,1 - 2,0 Aug.
2208,7 251,2 1957,4 219,7 22,9 530,6 277,5 29,3 248,2 253,1 - 2,0 Sept.
2220,0 253,2 1966,8 213,8 22,7 530,2 278,5 29,3 249,2 251,8 - 2,0 Okt.
22337 256,1 1977,6 217,4 22,5 533,8 278,6 28,1 250,5 255,1 - 2,0 Nov.
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 Dez.
22353 257,1 19783 217,2 18,2 527,2 277.8 27,7 250,1 249,4 - 2,1| 2016 Jan.
2240,2 257,4 1982,8 215,9 18,0 525,6 276,8 27,7 249,1 248,8 - 2,1 Febr.
22405 257,3 1983,2 2135 17,8 521,8 275,6 27,5 248,1 246,2 - 2,1 Marz
Veranderungen
+ 9,6 + 101 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - - 0,1 2007
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 23 - 208 - 14 - - 0,1] 2008
+ 23,5 + 17,3 + 6,3 + 131 - 39 + 15,2 - 7,6 + 2,5 - 10,2 + 22,8 - - 0,2] 2009
+ 18,6 - 4,0 + 22,6 - 3,8 - 17 + 35,2 + 3,5 + 3,5 - 0,0 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 2011
+ 21,6 + 1.5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 0,1 + 17,8 - 0,1 - 25 + 0,6 - 4,3 - 0,7 - 3,6 + 4,9 - - 08] 2013
+ 39,9 + 56 + 34,3 + 125 - 1,8 - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 438 - 20 + 02 - + 0,0 2015
+ 6,8 + 1,5 + 53 - 2,7 - 04 + 4,6 + 2,9 - 0,0 + 3,0 + 1,7 - — 0,0] 2014 Okt.
+ 8,1 + 08 + 7.2 + 26 - 01 - 0,9 - 06 - 07 + 01 - 02 - + 00 Nov.
+ 1.4 - 0,7 + 2,1 + 3,7 + 0,1 - 8,7 - 0,9 - 0,4 - 0,5 - 7.8 - - 00 Dez.
+ 4,8 + 1,6 + 3,2 + 9,1 - 04 + 1,8 + 0,4 - 0,9 + 1,2 + 1,5 - - 0,0 2015 Jan.
+ 4,4 - 11 + 5,4 - 1,2 + 0,1 + 2,4 - 09 - 0,0 - 09 + 34 - - Febr.
+ 1,0 + 02 + 0,8 + 66 - 02 - 2,9 - 1.2 - 03 - 09 - 1.7 - - 00 Marz
+ 1,6 - 1.2 + 2,8 + 27 - 01 - 1,0 - 1.1 - 1.8 + 07 + 00 - - 00 April
+ 10,6 + 28 + 7.8 - 68 - 01 - 55 - 05 - 01 - 05 - 49 - - 00 Mai
- 21 - 1,7 - 0,4 - 80 - 03 - 4,2 - 21 - 07 - 1.4 - 20 - - 01 Juni
+ 9,7 - 07 + 10,4 + 22,2 - 03 + 2,5 - 04 - 02 - 02 + 29 - - 00 Juli
+ 6,9 + 01 + 6,8 - 43 - 01 + 3.1 - 1.1 - 03 - 08 + 43 - - 00 Aug.
+ 1.3 + 0,6 + 0,7 - 4,7 - 01 + 1,0 + 1,0 + 0,9 + 0,2 - 0,1 - - 00 Sept.
+ 11,6 + 1,9 + 9,7 - 5,9 - 01 - 0,7 + 0,6 - 0,1 + 0,7 - 1,3 - - 00 Okt.
+ 10,5 + 2,0 + 8,6 + 3,6 - 0.2 + 3,5 + 0,2 - 11 + 1,3 + 34 - - Nov.
- 1.3 - 01 - 1,2 + 1,6 - 02 - 6,8 - 1.7 - 02 - 1,5 - 51 - + 0,1 Dez.
+ 3,0 + 04 + 2,5 - 1.8 - 01 + 0,2 + 09 - 02 + 1.1 - 06 - + 0,0] 2016 Jan.
+ 4,8 + 1,0 + 3,7 - 11 - 01 - 1,7 - 11 - 0,0 - 1,0 - 0,6 - + 00 Febr.
+ 0,2 - 01 + 0,2 - 24 - 02 - 3,8 - 1,2 - 02 - 1,0 - 26 - - 01 Marz

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

2014

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2016 Marz

2014

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2016 Marz

2014

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2016 Marz

2014

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2016 Marz

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2016 1.Vj.

2016 1.Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2016 1.Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2016 1.Vj.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2384,8 12257 1188,7 984,3 204,4 1291,6 328,3 122,9 100,1 59,8 123,7 47,8 68,4 124,8
2400,0 1229,7 1192,0 987,3 204,7 1305,7 329,9 127,4 99,6 60,9 125,0 48,2 70,0 129,2
2413,0 12348 1205,1 992,0 2131 1309,4 334,8 128,1 99,4 61,4 123,2 49,1 67,1 130,2
2426,3 12445 1218,5 1001,2 217,3 1309,0 336,5 127,5 100,6 61,7 125,3 50,0 65,6 129,5
2440,0 12533 1230,2 10104 219,8 1314,2 339,6 127,4 100,9 60,5 125,2 50,0 65,3 130,5
2 458,5 12273 1235,2 987,0 248,2 1328,6 342,5 133,3 101,8 62,2 126,6 50,1 62,6 131,6
Kurzfristige Kredite
2121 - 7,6 - 7,6 177,2 3,9 32,5 6,0 11,8 41,2 3,6 5.9 23,2
219,5 - 7,7 - 7,7 184,4 3,9 34,7 6,0 13,0 42,3 3,9 6,3 25,6
222,5 - 83 - 83 188,3 4,2 35,5 55 12,9 41,4 4,3 6,0 27,7
217,6 - 8,5 - 8,5 183,3 4,3 34,6 53 12,8 43,5 4,4 5.2 26,6
207,6 - 8,5 - 8,5 173,8 43 33,7 4,7 11,5 42,0 3,9 5.3 24,1
218,0 - 7,7 - 7,7 185,1 41 39,4 4,9 13,0 43,6 4,0 53 24,6
Mittelfristige Kredite
251,7 - 35,8 - 35,8 178,4 13,4 23,5 54 9,9 16,6 4,2 11,4 39,2
251,7 - 35,3 - 35,3 1791 13,2 24,6 53 10,0 16,4 4,2 11,7 39,4
251,5 - 35,7 - 35,7 177,9 13,6 24,3 52 10,2 16,1 4,3 11,5 39,3
251,2 - 35,5 - 35,5 176,8 13,4 24,0 51 10,3 15,8 4,4 11,3 39,3
256,0 - 35,2 - 35,2 181,3 13,3 23,8 51 10,4 16,4 4,4 11,7 41,1
257,3 - 34,8 - 34,8 181,8 13,2 239 51 10,4 16,2 4,5 11,5 41,2
Langfristige Kredite
1921,0 12257 1145,2 984,3 160,9 936,1 310,9 66,9 88,8 38,1 65,8 39,9 51,2 62,3
19289 1229,7 1149,0 987,3 161,7 942,2 312,9 68,1 88,4 38,0 66,3 40,1 52,1 64,2
1939,0 12348 11611 992,0 169,1 943,3 317,0 68,3 88,8 38,3 65,7 40,5 49,7 63,2
1957,4 12445 1174,5 1001,2 173,3 948,9 318,8 68,8 90,2 38,5 66,0 41,2 49,0 63,6
1976,3 12533 1186,4 10104 176,0 959,1 322,0 70,0 91,2 38,5 66,9 41,7 48,3 65,3
1983,2 12273 11927 987,0 205,7 961,7 325,3 70,1 91,9 38,8 66,8 41,7 45,8 65,8
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
+ 17,9 + 4,0 + 3,3 + 3,1 + 0,3 + 15,6 + 1,6 + 4,5 + 0,0 + 11 + 1,4 + 0,4 + 1,6 + 4,1
+ 133 + 47| + 126 + 75| + 52| + 41| + 44, + 07, - 01} + O5} - 1.8 + 100 - 29| + 1.8
+ 132 + 98| + 136 + 93] + 431 - 06| + 20| - 05| - 0,1 + 0,1 + 2,1 + 09| - 1.4 - 0,6
+ 13,7 + 90| + 114, + 90| + 24| + 50, + 31| - 04, + 07} - 11} - 01| + 00| - 00| + 12
+ 1841 + 3,5 + 55 + 541 + 0,1 + 141 + 291 + 59 091 + 1,81 + 1,01 + 0,1 - 281 + 1,0
Kurzfristige Kredite
+ 7,7 -+ 0,1 -+ 0,1 + 75| - 00| + 22| - 00| + 1,2 + 11 + 03| + 04| + 2,3
+ 32 -1 + 06 -l + o6/ + 39, + 03| + 07, - 05| - 00| - 09 + 04 - 03] + 21
- 47 -1+ 01 -1+ 01 - 48, + 00| - 08 - 02| - 02| + 20| + 00| - 07| - 12
- 7.1 -1 + 0,1 -1 + 0,1 - 7.1 + 00| - 07| - 0,1 - 1.3 - 11 - 05| + 03| - 2,2
+ 10,6 -1 - 0,2 -1 - 02l + 1141 - 00l + 571 + 021 + 151 + 141 + 0,1 01l + 04
Mittelfristige Kredite
+ 08 -l - 06 - - o6} + 13} - 02 + 11| - o1 + o1 - 02| - o00] + 03] + 01
- 01 -| + o4 -| + o4 - 12| + o5 - 03] - o1 + 03] - 02| + o1 - 02| - o1
- 00 -1 - 02 -\ - 02y - 08 - 02 - 02 - O1| + 01| - 03] +# 01} - 01 + 01
+ 38 -1 - 03 -\ - 03, + 34 - 01| - 04 - 00| + O1} + 05| + 00| + 04| + 16
+ 14 -1 - 05 -1 - o5 + o050 - o1l + o011 + 011 + 00 02l + o0l - 031 + 01
Langfristige Kredite
+ 9,4 + 4,0 + 3,8 + 3,1 + 0,8 + 6,8 + 1,9 + 1,2 + 0,1 - 0,1 + 0,5 + 0,1 + 0,9 + 1,6
+ 102 + 47| + 16| + 75| + 41| + 13| + 36/ + 03| + 05 + 03] - 06| + 04| - 24| - 02
+ 17,9 + 98| + 13,7 + 9,3 + 4,40 + 50| + 2,2 + 0,5 + 0,2 + 0,2 + 0,3 + 0,7 - 0,5 + 0,6
+ 1701 + 90| + 1.7} + 9,0 + 2,71 + 86| + 32| + 07| + 07 + 01| + 05) + 05| - 07| + 1.8
+ 6,5 + 3,5 + 6,1 + 5,4 + 0,8 + 2,1 + 3,1 + 0,1 + 0,7 + 0,2 - 0,2 + 0,0 - 2,6 + 0,6

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande-

rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrdgliche Korrekturen, die im
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IV. Banken
Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
644,1 188,1 33,9 173,8 389,8 47,9 1078,6 856,6 222,0 150,0 10,7 14,5 3,8| 2014
645,3 188,6 33,8 173,5 390,9 48,2 1080,0 858,2 221,8 150,0 11,3 14,4 3,9| 2015 Marz
650,7 190,9 34,8 174,6 393,1 48,1 1089,6 866,8 222,8 151,6 11,0 14,1 3,5 Juni
649,0 191,5 32,0 175,9 394,7 47,7 1103,0 878,4 224,6 153,6 11,0 14,2 3,6 Sept.
654,3 193,4 32,4 176,5 395,6 46,8 1111,6 887,1 224,6 154,4 10,1 14,2 3,5 Dez.
660,2 194,8 34,4 177,4 397,2 47,1 11159 889,2 226,6 156,8 10,3 141 3,4| 2016 Marz
Kurzfristige Kredite
52,9 8,5 6,1 11,8 26,6 6, 34,2 3,7 30,5 1.9 10,7 0,7 0,0 2014
52,6 83 59 111 27,2 6,6 34,4 3,8 30,6 2,1 11,3 0,7 0,0 2015 Marz
54,9 8,6 6,9 10,9 27,0 6,6 33,7 4,1 29,5 1.9 11,0 0,6 0,0 Juni
51,0 8,6 6,2 10,4 26,1 6,3 33,8 4,2 29,6 1,7 11,0 0,6 0,0 Sept.
48,7 8,7 4,9 10,7 25,4 5,6 33,2 4,2 29,0 1.7 10,1 0,5 0,0 Dez.
50,3 8,1 6,5 10,5 25,6 6,2 32,4 3,7 28,7 1.8 10,3 0,5 0,0| 2016 Marz
Mittelfristige Kredite
68,2 9,4 7,0 19,8 32,0 3,5 72,8 22,4 50,4 45,2 - 0,5 0,0 2014
67,6 9,7 7.2 19,1 31,9 3,5 72,1 22,1 50,1 45,0 - 0,5 0,0 2015 Marz
66,9 9,9 7,0 19,4 32,1 3,6 73,2 22,0 51,2 46,2 - 0,5 0,0 Juni
66,5 9,9 7,0 19,5 32,3 3,5 73,9 22,1 51,9 46,9 - 0,5 0,0 Sept.
68,4 10,1 7.3 19,3 32,4 3,5 74,2 21,9 52,3 47,4 - 0,6 0,0 Dez.
69,1 10,1 2 19,4 32,7 3,5 74,9 21,5 53,3 48,1 - 0,6 0,0 2016 Marz
Langfristige Kredite
523,0 170,2 20,9 142,2 331,2 38,2 971,6 830,5 1411 102,8 - 13,4 3,7| 2014
525,1 170,5 20,7 143,3 331,8 38,1 973,5 832,3 141,2 102,9 - 13,2 3,9| 2015 Marz
528,8 172,4 20,8 144,3 333,9 37,9 982,7 840,6 142,1 103,6 - 13,0 3,5 Juni
531,5 173,0 18,8 146,0 336,3 37,9 995,3 852,1 143,2 105,0 - 13,2 3,6 Sept.
537,3 174,6 20,2 146,5 337,8 37,7 1004,2 861,0 143,3 105,3 - 13,0 3,5 Dez.
540,8 176,7 20,7 147,6 3389 37,4 1008,6 864,0 144,6 106,9 - 13,0 3,4| 2016 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 2,5 + 04| + 0,1 - 02| + 1.2 + 03| + 25| + 1.6 + 09| + 1.1 + 05| - 0,2 + 0,1} 2015 1.Vj.
+ 4,9 + 2,0 + 1,0 + 0,9 + 2,3 - 0,1 + 9,6 + 8,6 + 1,0 + 1,7 - 0,3 - 0,3 - 0,3 2.Vj.
- 11 + 0,6 - 1,1 + 1,4 + 1.9 - 0,3 + 135 + 115 + 2,0 + 1,9 + 0,0 + 0,3 + 0,1 3.Vj.
+ 46| + 20| + 0,3 + 06| + 08| - 09| + 90| + 85| + 06| + 1.0 - 09| - 0,3 - 0,1 4.Vj.
+ 6,1 + 1.81 + 1.81 + 091 + 1.1 + 0,3 + 4,41 + 261 + 171 + 1.81 + 021 - 00l - 0,0/ 2016 1.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 00| - 02| - 0,1 - 08| + 06| + 05| + 02| + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 05| + 00| + 0,0| 2015 1.Vj.
+ 24| + 03| + 1.0 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 05| + 0,3 - 09| - 0,2 - 03| - 0,1 - 0,0 2.Vj.
- 3,7 + 0,1 - 0,7 - 0,4 - 1,0 - 0,2 + 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,0 3.Vj.
- 1.6 + § - 1.1 + 04| - 09| - 08| + 00| + 00| - 00| + 0,1 - 09| - 00| + 0,0 4.Vj.
+ 2,1 - 0,4 + 1,7 0,2 + 0,2 + 0,6 - 0,8 - 0,2 - 0,7 + 0,1 + 0,2 - 0,0 + 0,01 2016 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 0,1 + 03| + 0,2 - 07| - 00| - 00| - 05| - 0,3 - 02| - 0,1 -1 - 00| + 0,01 2015 1.Vj.
- 0,6 + 0,2 - 0,2 + 0,3 + 0,2 + 0,1 + 11 - 0,1 + 11 + 1,2 - + 0,0 - 0,0 2.Vj.
- 0,3 - 00| + 0,1 + 0,1 + 0,1 - 0,1 + 07| + 0,1 + 07| + 0,7 -1 + 00| + 0,0 3.Vj.
+ 1,3 + 0,1 + 0,3 - 0,2 + 0,1 - 0,0 + 0,4 - 0,2 + 0,6 + 0,5 - - - 0,0 4.Vj.
+ 08l - 00l - 02| + 0,1 + 0, + 0,1 + 08| - 031 + 1.1 + 0,7 -1 + 00l + 0,0 2016 1.Vj.
Langfristige Kredite
+ 24| + 04| - 00| + 1.2 + 06| - 0,2 + 28| + 1.8 + 1.0 + 1.1 -1 - 0,2 + 0,1} 20151.Vj.
+ 3,2 + 1.5 + 0,2 + 0,7 + 2,3 - 0,1 + 9,1 + 8,3 + 0,8 + 0,7 - - 0,2 - 0,3 2.Vj.
+ 29| + 05| - 0,5 + 1.7 + 28| - 00| + 127 + 11,4 + 1.3 + 1.4 -1 + 0,3 + 0,1 3.Vj.
+ 5,0 + 1,7 + 1,0 + 0,5 + 1,5 - 0,2 + 8,6 + 8,6 + ,0 + 0,4 - - 0,2 - 0,1 4.Vj.
+ 3,2 + 221+ 0,3 + 1.0l + 08l - 041 + 44| + 3,1 + , + 1,0 -1 + 00l - 0,01 2016 1.Vj.

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

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre lber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3048,7 1409,9 952,0 254,8 697,2 29,7 667,5 610,1 76,6 32,9 29,0 54
3118,2 1517,8 926,7 257,0 669,7 29,4 640,3 607,8 66,0 30,9 26,2 1.7
32247 1673,7 898,4 243,0 655,4 37,3 618,1 596,5 56,1 29,3 20,5 0,5
31409 15723 905,2 251,8 653,4 31,3 622,1 601,5 61,9 30,2 23,3 4,0
31588 1597,3 900,5 247,2 653,2 32,3 620,9 600,0 61,0 30,2 23,2 2,2
3151,7 1600,1 892,9 242,7 650,2 329 617,4 598,3 60,4 29,6 23,1 2,2
3179,3 16129 910,4 241,8 668,6 33,6 635,1 596,4 59,5 29,5 22,8 1.7
31938 1630,7 909,1 241,4 667,7 33,5 634,2 595,2 58,8 29,5 22,7 2,7
3186,8 1630,7 903,5 2389 664,6 33,2 631,4 594,6 58,1 29,5 22,7 2,6
3197,7 1655,5 890,2 231,6 658,6 34,7 623,9 594,6 57,5 29,5 22,7 1.9
32248 1676,9 896,7 239,6 657,1 35,1 622,0 594,3 56,8 29,5 22,5 2,0
3224,7 1673,7 898,4 243,0 655,4 37,3 618,1 596,5 56,1 29,3 20,5 0,5
32338 1689,6 893,3 236,2 657,1 39,0 618,1 596,1 54,8 29,3 20,1 0,5
3236,2 1697,4 887,8 232,0 655,9 39,5 616,4 596,4 54,6 29,3 19,9 0,8
3231,2 16874 894,9 236,4 658,5 41,4 617,1 594,5 54,4 29,1 19,8 1,6
Veranderungen
+ 69,7 + 1079 - 253 + 2,5 - 278 - 05 - 273 - 24 - 10,6 - 20 - 28 - 37
+ 106,5 + 156,2 - 28,3 - 13,6 - 14,7 + 76 - 223 - 11,3 - 10,1 - 1,6 - 57 - 1,2
+ 9,2 + 235 - 10,8 - 2,2 - 86 + 05 - 91 - 24 - 10 - 05 - 01 + 03
+ 17,9 + 250 - 4,7 - 4,5 - 02 + 10 - 12 - 15 - 09 - 01 - 02 - 1,8
- 7.1 + 2,7 - 7,5 - 4,1 - 35 + 02 - 36 - 1,7 - 06 - 05 - 01 + 0,1
+ 275 + 129 + 17,7 - 0,8 + 185 + 07 + 17,8 - 19 - 11 - 01 - 03 - 06
+ 14,5 + 17,8 - 13 - 0,3 - 10 - 01 - 09 - 13 - 07 + 00 - 01 + 11
- 7,0 - 0,1 - 5,6 - 2,6 - 30 - 02 - 28 - 06 - 07 - 01 + 00 - 01
+ 10,9 + 248 - 13,3 - 7.2 - 60 + 15 - 75 + 01 - 06 - 00 - 00 - 07
+ 27,0 + 215 + 6,5 + 8,0 - 15 + 04 - 20 - 03 - 06 - 00 - 02 + 01
- 0,0 - 3,2 + 1.7 + 3,4 - 17 + 22 - 38 + 22 - 07 - 02 - 20 - 15
+ 9.1 + 15,8 - 5,8 - 7.2 + 14 + 17 - 03 - 04 - 06 + 00 - 04 - 01
+ 4,8 + 7.9 - 3.1 - 2,8 - 04 + 1,0 - 1,4 + 03 - 02 - 00 - 01 + 04
- 5,0 - 10,0 + 7,0 + 4,4 + 26 + 19 + 07 - 19 - 02 - 02 - 01 + 08
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 57 42,8 3,6 1,6 30,7 4,8 4,7
186,7 52,4 128,2 84,5 43,7 7.5 36,2 3,8 2,3 29,1 4,8 0,5
197,4 57.6 132,6 87,7 44,9 10,2 34,7 3,7 3,5 27,9 2,7 0,5
185,0 52,3 126,1 83,1 43,0 9,2 33,8 3,8 2,8 28,8 2,8 2,8
191,9 58,6 126,5 829 43,6 9,6 34,0 3,9 2,9 28,7 2,8 1.3
193,8 57,8 129,1 84,7 44,3 9,7 34,7 3,8 3,2 28,3 2,8 1.4
189,2 54,0 1281 84,2 43,9 9,7 34,2 3,7 3,4 28,2 2,8 1.3
1971 60,8 129,2 85,3 43,8 9,7 34,1 3,7 3,5 28,2 2,8 1,9
197,4 59,8 130,4 86,4 44,0 9,7 34,3 3,7 3,5 28,1 2,9 2,1
191,6 58,7 125,6 81,3 44,3 9.8 34,5 3,7 3,5 28,1 2,9 1.6
200,5 58,4 134,7 90,7 44,0 9,5 34,5 3,7 3,5 28,1 2,8 1,6
197,4 57,6 132,6 87,7 44,9 10,2 34,7 3,7 3,5 27,9 2,7 0,5
193,0 56,6 129,2 83,9 45,3 10,6 34,7 3,7 3,6 27,9 2,7 0,1
194,5 61,4 1259 80,4 45,6 10,6 34,9 3,6 3,6 27,9 2,7 0,5
198,3 60,5 130,5 84,1 46,4 10,9 35,5 3,6 3,7 27,7 2,7 1.2
Veranderungen
- 1.2 + 1,9 - 3,9 + 2,5 - 6,4 + 1,0 - 74 + 01 + 07 - 1,6 - 01 - 42
+ 10,1 + 52 + 3,7 + 2,9 + 08 + 25 - 17 - 00 + 1,2 - 12 - 21 + 01
- 2,3 - 0,6 - 1.7 - 1.8 + 01 + 00 + 00 - 01 + 01 - 01 + 00 + 04
+ 6,9 + 6, + 0,4 - 0,2 + 06 + 04 + 02 + 01 + 01 - 01 - 00 - 1,6
+ 1.8 - 0,9 + 2,5 + 2,0 + 05 + 00 + 05 - 01 + 02 - 05 - 00 + 02
- 4,7 - 3,8 - 1.1 - 0,7 - 04 + 01 - 04 - 00 + 02 - 01 + 00 - 02
+ 7,9 + 6,8 + 11 + 1,2 - 01 + 00 - 01 - 01 + 01 + 0,0 - + 06
+ 0,2 - 1,0 + 1.1 + 1.1 + 01 - 01 + 02 + 00 + 00 - 01 + 01 + 02
- 6,2 - 1.1 - 51 - 5,4 + 03 + 01 + 02 + 00 - 00 + 00 + 00 - 05
+ 8,8 - 0,3 + 9.1 + 9.3 - 02 - 02 + 00 + 00 + 00 - 00 - 01 + 00
- 3,0 - 0,9 - 21 - 2,9 + 08 + 07 + 02 - 00 + 00 - 02 - 01 - 10
- 4,5 - 1,0 3,5 - 3,9 + 04 + 04 + 00 - 01 + 00 + 00 - 00 - 04
+ 3,0 + 4,8 - 1.8 - 2,4 + 06 + 03 + 03 - 00 + 00 - 00 - 00 + 04
+ 3,8 - 0,9 + 4,6 + 3.8 + 08 + 02 + 06 0,0 + 01 - 02 - 00 + 08

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2 865,7 1361,7 822,4 173,7 648,7 24,0 624,7 606,5 75,0 2,2 24,2 ,
29315 1 465,4 798,4 172,5 625,9 21,8 604, 1 604,0 63,7 1,8 21,5 1,2
3027,3 1616,1 765,8 155,3 610,5 27,1 583,5 592,7 52,6 1,4 17,8 -
2955,9 1520,0 779,1 168,7 610,4 22,1 588,3 597,7 59,1 1,4 20,5 1,2
2966,9 1538,7 773,9 164,4 609,6 22,7 586,9 596,2 58,0 1,4 20,4 0,9
2957,9 1542,3 763,8 157,9 605,9 23,2 582,7 594,6 57,2 1,4 20,3 0,8
2990,1 1558,9 782,3 157,6 624,7 23,8 600,9 592,7 56,1 1,4 20,0 0,4
2996,7 1569,9 780,0 156,1 623,9 23,8 600, 1 591,5 55,3 1,4 19,9 0,8
2989,4 1570,9 773,0 152,4 620,6 23,5 597,1 590,9 54,6 1,4 19,8 0,5
3006,2 1596,7 764,6 150,3 614,3 24,9 589,4 590,9 53,9 1.3 19,8 03
30243 1618,5 762,0 149,0 613,0 25,6 587,5 590,5 53,3 1,4 19,7 0,4
3027,3 1616,1 765,8 155,3 610,5 27,1 583,5 592,7 52,6 1,4 17,8 -
3040,8 1633,0 764,1 152,3 611,8 28,4 583,5 592,4 51,3 1,4 17,4 0,4
3041,7 1636,1 761,9 151,6 610,3 28,8 581,5 592,7 51,0 1,4 17,2 03
3032,9 1626,9 764,4 152,2 612,2 30,5 581,6 590,9 50,7 1,4 17,2 03
Veranderungen
+ 708| + 1060 - 214 - 00| - 214] - 15] - 199] - 25| - 112 - 04 - 27 + 05
+ 94| + 1510 - 320 - 65| - 154 + 51 - 206 - 113 - 113 - 04 - 37 - 12
+ 15 + 242 - 91| - 04| - 87| + 04 - 91 - 24 - 11 - 04 - 01 - 00
+ 109 + 187 - 51| - 43 - o8 + o6 - 14 - 16 - 11 - 00 - o1 - 02
- 88| + 36/ - 100 - 60| - 40| + 02 - 41 - 16| - o8] - 00 - 00 - 01
+ 322 + 166 + 188 - 01 + 189 + o7| + 182 - 19 - 13 0,0 - 03 - 04
+ 66 + 110 - 23| - 15 - 08 - 01 - 08 - 12| - o - 00 - o1 + 04
- 71 + o9 - 671 - 371 - 30 - o1 - 30 - o6 - 07 + 00 - o1 - 03
+ 172 + 259 - 81| - 18 - 63 + 14 - 770 + o0 - o6/ - 00 - 00 - 02
+ 182 + 21,8 - 26| - 13 - 13 + 07| - 20| - o4 - 06| + 00 - o1 + 01
+ 30 - 23| + 39| + e4f - 25| + 15/ - 40| + 22| - 07 + 00 - 1.9 - 04
+ 136 + 168 - 22| - 33 + 10 + 131 - 03] - 03] - o6 - 00 - 04 + 04
+ 18 + 31| - 13| - o4 - 09| + o070 - 171 + 03] - 02 + 00 - o1 - 00
- 89l - 91l + 251 + o6l + 18 + 171 + o021 - 191 - 03 + 00 - o1 -
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1011,3 429,1 559,7 105,6 454,0 10,1 444,0 7,2 15,3 2,2 17,2 0,7
1007,9 457,1 529,1 104,1 425,0 10,4 414,6 6,9 14,9 1,8 16,4 1,2
1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7,1 13,3 1.3 14,0 -
1007,8 4743 511,9 102,9 408,9 10,6 398,3 7,0 14,6 1,4 16,0 1,2
1006,3 477,1 507,6 100,0 407,6 11,2 396,5 7,0 14,5 1,4 16,0 0,9
997,9 476,9 499,5 95,6 403,9 1,7 392,2 7,1 14,4 1,3 16,0 0,8
1025,2 483,1 521,0 97,1 423,9 12,2 411,7 71 14,0 13 15,8 0,4
1029,4 488,2 520,1 97,0 423,1 12,1 411,0 7,1 13,9 1,3 15,7 0,8
1024,3 489,3 514,0 94,5 419,5 11,8 407,7 71 13,9 13 15,7 0,5
1031,8 504,5 506,3 93,2 413,1 12,9 400,2 7,1 13,9 1.3 15,8 03
1033,9 508,8 504,3 92,7 411,6 13,4 398,2 7,0 13,9 1,3 15,8 0,4
1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7,1 13,3 1.3 14,0 -
1037,6 512,8 504,2 97,4 406,9 15,3 391,6 7,2 13,3 13 13,7 0,4
1033,9 510,7 502,8 97,4 405,3 15,7 389,6 7,2 13,3 1,3 13,7 0,3
1029,9 504,8 504,6 98,0 406,7 17,2 389,5 7,2 13,2 1.3 13,7 03
Veranderungen
- 14| + 288 - 295 - 10| - 285] + o04] - 289] - 04| - 03 - 04 - 08 + 05
+ 227 + 460 - 21| - 38| - 183 + 37| - 220 + 03] - 15 - 05 - 25 - 1.2
- 02| + 85 - 85 + 02 - 88| + 02 - 90| + 01 - o1 - 04 - 00 - 00
- 15 + 28 - 42| - 29| - 13 + 06| - 18 + 00| - 01 + 00 - 00 - 02
- 81 - 02| - 79| - 40| - 39| + o1 - 40| + 00| - o1 - 01 + 00 - 01
+ 275 + 62| + 216 + 15 + 201 + 05| + 196] + 00| - 04 - 00 - 02 - 04
+ 41 + 51| - 09| - o1 - 08 - 01 - 07 - 00| - o1 - - 01 + 04
- 50 + 10 - 59| - 25 - 35 - o2 - 33 - 00| - 00| - 00 - 00 - 03
+ 80 + 153 - 73| - 10 - 64| + 11 - 74, + 00| + 00| - 00 + 01 - 02
+ 21 o+ 431 - 21| - o5 - 16| + o5/ - 20/ - o1 - 00| + 00 + 00 + 01
- 41| - 59| + 22| + 72 - 49| + 10| - 59 + 01 - 05 + 00 - 18 - 04
+ 79| + 100 - 22| - 26| + 04 + 09 - 05 + 01 - 00| - 00 - 03 + 04
- 29 - 21| - o8| + o4 - 11 + 05 - 16/ - o0/ - o0 - 00 + 01 - 00
- 411 - 591 + 19l + o5 + 13 + 150 - 01 + 00l - o1 - 00 - 00 -

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

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
Zeit insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2013 1854,4 932,5 906,3 161,3 613,0 132,0 26,2 262,8 247,2 16,5 2151 15,6
2014 19236 1008,3 980,1 173,3 673,0 133,8 28,2 269,3 254,7 27,8 185,0 41,8
2015 1997,5 11133 1081,2 188,9 748,6 143,7 32,1 259,3 246,2 24,9 179,8 41,6
2015 Okt. 1974,4 1092,3 1059,7 186,8 731,0 142,0 32,5 258,3 245,0 25,0 178,8 41,2
Nov. 1990,4 1109,7 1078,0 188,2 746,5 143,2 31,7 257,7 244,6 24,9 178,6 41,1
Dez. 1997,5 1113,3 1081,2 188,9 748,6 143,7 32,1 259,3 246,2 24,9 179,8 41,6
2016 Jan. 2003,3 1120,2 1087,7 1921 751,6 1441 32,5 259,9 247,0 25,2 180,4 41,4
Febr. 2007,8 1125,4 1091,4 192,6 754,6 1441 34,0 259,1 246,6 24,8 180,2 41,6
Marz 2003,0 11221 1088,6 188,6 756,1 143,9 33,5 259,7 247,0 24,8 180,6 41,7
Veranderungen
2014 + 723 + 77,2 + 74,0 + 11,7 + 571 + 53 + 3.2 + 8,1 + 7,6 + 19 + 64 - 06
2015 + 737 + 105,0 + 1011 + 156 + 754 + 10,1 + 39 - 9,9 - 8,1 - 30 - 45 - 07
2015 Okt. + 9,2 + 106 + 108 + 5.2 + 5.8 - 03 - 02 - 0,8 - 0,6 - 02 - 05 + 01
Nov. + 16,1 + 175 + 183 + 1,4 + 155 + 1,3 - 08 - 0,5 - 0,4 - 01 - 02 - 01
Dez. + 7.1 + 3,6 + 3,2 + 0,7 + 2,0 + 05 + 04 + 1,6 + 1,6 + 00 + 11 + 05
2016 Jan. + 57 + 6,7 + 6,3 + 3,1 + 2,9 + 04 + 04 - 0,1 + 0,2 + 03 + 01 - 03
Febr. + 4,7 + 52 + 3,6 + 0,5 + 3,0 + 01 + 15 - 0,6 - 0,5 - 04 - 02 + 02
Marz - 4,8 - 33 - 2,7 - 4,0 + 1,5 - 02 - 05 + 0,6 + 0,5 - 01 + 04 + 01
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschal-  trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu be-  richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-
9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen
Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermogen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
Zeit insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2013 183,0 16,0 2,9 7,7 53 0,1 15,7 43,6 10,2 10,1 23,0 0,2 14,6
2014 186,7 10,5 2,6 2,4 5.5 0,1 14,6 40,2 13,4 10,4 15,8 0,7 141
2015 197,4 9,6 31 3,9 2,6 0,1 14,1 44,3 13,2 13,7 16,5 0,9 13,5
2015 Okt. 191,6 8,7 3,3 2,5 2,8 0,1 14,3 48,9 14,6 17,2 16,2 0,8 13,5
Nov. 200,5 7.8 2,5 2,6 2,7 0,1 14,4 49,6 12,7 19,7 16,3 0,9 13,4
Dez. 197,4 9,6 3.1 3,9 2,6 0,1 141 44,3 13,2 13,7 16,5 0,9 13,5
2016 Jan. 193,0 8,4 2,7 3,0 2,6 0,1 14,1 45,9 13,5 15,0 16,5 0,9 13,5
Febr. 194,5 8,5 2,8 2,9 2,7 0,1 14,1 46,9 15,0 14,7 16,3 0,9 13,5
Marz 198,3 83 3,3 2,3 2,6 0,1 14,0 51,4 15,3 19,2 16,0 0,9 13,4
Veranderungen
2014 - 12 - 33 - 03 - 29 - 01 + 0,0 - 10 - 37 + 2,8 + 04 - 72 + 04 - 05
2015 + 10,1 - 19 + 05 + 04 - 29 + 0,0 - 06 + 4,0 - 03 + 34 + 07 + 0.2 - 06
2015 Okt. - 62 - 18 - 03 - 14 - 01 - + 0,0 - 32 + 0,0 - 31 - 02 + 0,1 - 0,0
Nov. + 838 - 09 - 08 + 01 - 01 - + 0,0 + 05 - 20 + 25 + 0,0 + 0,0 - 01
Dez. - 30 + 1.8 + 0,6 + 1,3 - 01 + 0,0 - 03 - 53 + 0,5 - 60 + 02 + 0,0 + 0,1
2016 Jan. - 45 - 13 - 04 - 09 + 00 - + 0,0 + 16 + 03 + 13 + 0,0 + 0,0 + 0,0
Febr. + 30 + 01 + 0,0 - 00 + 01 - + 0,0 + 14 + 1,5 + 01 - 02 - 00 - 01
Marz + 38 + 04 + 06 - 01 - 00 - - 00 + 44 + 03 + 45 - 04 + 0,0 - 01
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentlichen Haushalte, die unter Unter-
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfé-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | ber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
15,6 68,1 194,7 14,0 180,7 599,3 589,6 9,7 59,8 0,0 7,0 -] 2013
14,6 68,4 200,9 11,4 189,5 597,2 587,7 9,4 48,8 0,0 50 -| 2014
131 55,5 203,9 12,7 1911 585,6 576,6 9,0 39,2 0,0 3,8 -| 2015
13,3 57,0 201,2 12,0 189,2 583,8 574,5 9.3 40,0 0,0 4,0 —| 2015 Okt.
131 56,3 201,4 12,2 189,2 583,5 574,5 9,0 39,4 0,0 3,9 - Nov.
131 55,5 203,9 12,7 1911 585,6 576,6 9,0 39,2 0,0 3,8 - Dez.
12,8 54,9 205,0 131 191,9 585,2 576,2 9,0 37.9 0,0 3,7 —| 20176 Jan.
12,6 54,1 205,0 13,2 191,8 585,5 576,5 9,0 37,7 0,1 3,5 - Febr.
12,7 54,2 205,5 13,4 192,1 583,6 574,6 9,0 37.6 0,1 3,4 - Mérz
Veranderungen
+ 05 + 1.0 + 71 - 20 + 90 - 21 - 19 - 03 - 109 + 0,0 - 19 -| 2014
- 1,8 - 12,8 + 2,9 + 14 + 1,4 - 115 - 111 - 05 - 98 + 0,0 - 1,2 -] 2015
0,2 - 0,9 + 01 + 03 - 02 - 00 + 00 - 00 - 07 - 00 - 01 —| 2015 Okt.
- 01 - 0,8 + 02 + 0.2 + 01 - 03 - 00 - 02 - 06 + 0,0 - 01 - Nov.
+ 00 - 0,8 + 24 + 05 + 19 + 21 + 21 - 01 - 02 + 0,0 - 01 - Dez.
0,3 - 0,7 + 06 + 04 + 0,3 - 04 - 04 + 0,0 - 06 + 0,0 - 0,2 —| 2016 Jan.
- 01 - 0,7 + 02 + 0.2 - 00 + 03 + 03 + 0,0 - 02 + 0,0 - 01 - Febr.
+ 01 + 0,1 + 05 + 0.2 + 03 - 19 - 19 + 0,0 - 02 + 0,0 - 01 - Marz

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

Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermdégen, Ent-
schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche

Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbéande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
44,9 23,5 10,7 6,6 4,1 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 2013
48,0 25,3 11,2 7,0 4,5 0,4 88,0 11 60,6 15,4 0,9 - 2014
52,4 29,2 9,6 83 52 0,4 91,2 121 60,5 17,5 1.1 - 2015
48,3 24,9 10,1 8,1 52 0,4 85,7 15,9 51,5 17,2 1.1 - 2015 Okt.
51,5 27,9 10,1 8,3 52 0,4 91,5 15,4 58,3 16,7 1.1 - Nov.
52,4 29,2 9,6 8,3 5,2 0,4 91,2 121 60,5 17,5 11 - Dez.
46,9 24,3 9,0 8,4 52 0,4 91,9 16,1 57,0 17,8 1.1 - 2016 Jan.
50,0 27,3 9,0 8,5 52 0,4 89,1 16,3 53,7 18,1 1,0 - Febr.
48,8 25,8 9,2 8,6 53 0,4 89,8 16,1 53,5 19,2 1.1 - Mérz
Veranderungen
+ 29 + 1,8 + 04 + 03 + 04 - 00 + 29 - 24 + 46 + 06 - 00 - 00 2014
+ 4,1 + 38 - 15 + 11 + 07 + 00 + 40 + 1.2 + 06 + 19 + 02 - 2015
- 13 - 10 - 04 + 0.2 - 00 - + 01 + 0,1 - 04 + 04 - 00 - 2015 Okt.
+ 33 + 30 + 00 + 0.2 + 00 - + 59 - 05 + 67 - 03 + 00 - Nov.
+ 08 + 13 - 05 - 00 + 00 + 00 - 03 - 33 + 22 + 08 - 00 - Dez.
- 55 - 49 - 06 + 0,1 - 00 - + 06 + 4,0 - 36 + 0,3 - 00 - 2016 Jan.
+ 3,2 + 3,0 + 01 + 0,1 + 0,0 - - 1,8 + 0,2 - 25 + 0,6 - 00 - Febr.
- 12 - 16 + 02 + 0.2 + 01 - 00 + 01 - 02 - 07 + 1,0 + 00 - Marz

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

2013
2014
2015
2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

2014
2015

2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

Zeit

2013
2014
2015

2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

2014
2015

2015 Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Mérz

IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
620,0 610,1 532,4 413,5 77,8 65,2 9,9 7,9 7,5 92,2 76,6 59,3 15,6
617,0 607,8 531,3 401,4 76,4 63,3 9,2 7,4 6,1 79,8 66,0 51,4 13,8
605,4 596,5 534,6 379,7 61,9 48,0 8,9 7,4 4,4 64,9 56,1 41,0 8,7
603,2 594,3 531,5 377,6 62,8 49,0 9,0 7,4 0,2 65,9 56,8 41,7 9,0
605,4 596,5 534,6 379,7 61,9 48,0 8,9 7,4 2,3 64,9 56,1 41,0 8,7
605,0 596,1 535,5 378,0 60,6 46,9 8,9 7,4 0,2 63,5 54,8 39,9 8,7
605,2 596,4 537,1 377,5 59,3 45,5 8,8 7,4 0,2 63,3 54,6 39,7 8,7
603,2 594,5 536,3 375,6 58,2 44,4 8,7 73 0,1 63,0 54,4 39,3 8,5
Veranderungen
- 30 - 24 - 24 - 13,0 + 00 - 10 - 06 - 05 - 123 - 106 - 78 - 1.8
- 11,6 - 11,3 + 43 - 20,6 - 156 - 16,3 - 03 + 0,0 - 151 - 101 - 66 - 51
- 04 - 03 + 09 - 19 - 12 - 11 - 0,0 - 0,0 - 04 - 06 - 05 + 02
+ 2,1 + 2,2 + 30 + 2,2 - 09 - 10 - 0,0 + 0,0 - 10 - 0,7 - 07 - 03
- 04 - 04 + 09 - 1.8 - 13 - 11 - 01 - 0,0 - 06 - 06 - 06 - 00
+ 02 + 03 + 1,6 - 05 - 13 - 13 - 01 - 0,0 - 02 - 02 - 03 + 00
- 20 - 19 - 08 - 21 - 11 - 11 - 01 - 0,0 - 04 - 02 - 04 - 02

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

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

Mrd €

Veranderungen ausge-

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2
Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

Spareinlagen mit einer Uber die

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

Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. GUber 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) hen 1) 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1142,7 315,9 26,3 321,2 54,8 69,0 2,5 34,7 4,4 1039,0 0,6 0,2 37,0 1,1
1114,2 286,4 26,3 354,0 69,2 83,6 1.8 26,3 5,0 1004,3 1,0 0,2 33,7 1.2
1075,7 189,2 30,2 384,1 88,7 109,8 21 28,4 57 937,5 0,3 0,2 31,9 0,5
11330 2213 32,0 403,8 93,3 116,5 2,6 29,2 6,3 987,3 0,3 0,2 38,0 0,5
1075,7 189,2 30,2 384,1 88,7 109,8 2,1 28,4 57 937,5 0,3 0,2 31,9 0,5
1076,5 189,8 28,3 380,2 87,0 105,3 2,4 31,7 5,8 939,4 0,2 0,2 32,2 0,5
1088,5 187,0 32,0 392,8 96,6 119,0 2,5 32,6 59 936,9 0,2 0,2 32,1 0,5
1077,6 178,4 30,8 378,0 92,2 13,7 2,4 31,1 57 932,9 0,3 0,2 32,8 0,5
Veranderungen
- 287 - 295 + 00 + 32,7 + 144 + 146) - 07| - 84 + 06] - 350 + 04 - 0,0 + 0,2 + 0,2
- 385 - 97,2 + 39 + 30,1 + 19,5 + 262 + 03] + 21 + 07] - 668 - 08 + 0,0 - 1,8 - 07
+ 0,7 - 64 + 0,0 + 74 - 39 - 35| + 0,1 + 1,8 + 04| + 2,4 + 0,0 + 0,0 + 1,2 - 0,0
- 573 - 321 - 1,7 - 19,7 - 47 - 67| - 05| - 08 - 06] - 498 + 0,0 - 0,0 - 6,1 + 0,0
+ 07 + 1,2 - 20 - 39 - 1,7 - 45| + 03| + 33 + 00| + 1.9 - 01 - 0,0 + 0,3 - 00
+ 121 - 28 + 37 + 12,7 + 96 + 13,7 + 01| + 09 + 01} - 25 - 00 - 0,0 - 0,1 -
- 10,9 - 87 - 1,2 - 148 - 44 - 541 - 011 - 1.5 - 01 4,0 + 0,1 + 0,0 + 0,7 -

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen
Nicht-Eurowahrungen. 5 Bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.

auf



Stand am
Jahres-
bzw.
Monats-
ende

2014
2015

2016 Jan.
Febr.
Marz

2016 Jan.
Febr.
Marz

2016 Jan.
Febr.
Marz

Zeit

2014
2015

2016 Jan.
Febr.
Marz

2016 Jan.
Febr.
Marz

2016 Jan.
Febr.
Marz

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2016
39°
IV. Banken
12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital  |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti-  |sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Rickla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7) |trage 8
Alle Bausparkassen
21 211,6 45,6 0,0 16,6 18,7 87,2 17,3 20,6 1.9 21,3 156,8 5,2 2,8 9,2 94,6
21 213,6 43,1 0,0 17,5 15,8 93,4 17,5 21,4 2,0 21,3 159,2 53 2,4 9,9 98,5
21 213,6 43,0 0,0 17,6 15,7 93,6 17,5 21,6 2,0 20,8 159,6 5,4 2,4 9,8 7.4
21 213,6 42,6 0,0 17,8 15,5 93,8 17,5 21,7 2,0 20,2 160,0 5,4 2,4 9,8 7.5
21 213,1 41,5 0,0 17,7 15,3 94,6 17,6 22,0 2,1 19,6 160,1 5,2 2,4 10,1 7.9
Private Bausparkassen
12 148,2 26,6 - 9,5 11,5 73,0 14,9 9,1 1,4 17,5 105,1 51 2,4 6,6 4,8
12 148,0 26,3 - 9,7 11,4 73,2 14,9 9,0 1.4 171 105,3 51 2,4 6,6 4,8
12 147,4 253 - 9,5 11,3 73,8 15,0 9,0 1,4 16,6 105,4 4,9 2,4 6,6 5,0
Offentliche Bausparkassen
9 65,3 16,4 0,0 8,1 4,2 20,6 2,6 12,5 0,7 3,4 54,5 0,3 - 3,2 2,6
9 65,6 16,3 0,0 8,1 4,1 20,7 2,6 12,7 0,7 3,1 54,7 0,3 - 3,2 2,6
9 65,7 16,2 0,0 8.2 4,0 20,8 2,6 129 0,7 3,1 54,8 0,3 - 3,5 2,9
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingénge
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung 16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9) |einlagen |trégen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
29,5 2,5 6,5 45,7 27,9 39,9 16,7 4,2 6,1 3,6 171 14,5 8,0 10,1 8,4 0,4
28,1 2,5 8,2 51,5 31,2 44,4 19,9 4,2 53 3,6 19,2 15,6 8,1 9,5 8,3 0,4
2,5 0,0 0,7 3,8 2,5 3,2 1.4 0,4 0,4 0,3 1.3 15,8 83 0,7 0,0
2,4 0,0 0,5 3,8 2,3 3.3 1.5 0,4 0,4 0,3 1.4 15,9 8,3 0,7 0,0
2,2 0,0 0,6 4,0 2,3 3.4 1.4 0,3 0,4 0,3 1.6 16,0 83 0,7 0,0
Private Bausparkassen
1,6 0,0 0,5 2,8 1,7 2,4 1,0 0,3 0,3 0,3 1.1 11,3 51 0,5 0,0
1,5 0,0 0,3 2,7 1,6 2,5 11 0,3 0,3 0,3 11 11,3 5,0 0,5 0,0
1.4 0,0 0,3 2,9 1,5 2,6 1,0 0,3 0,3 0,2 1.3 11,3 5,0 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,9 0,0 0,3 1,0 0,7 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,5 3.2 0,2 0,0
0,8 0,0 0,3 1,0 0,7 0,7 0,4 0,1 0,1 0,0 0,3 4,6 3,2 0,2 0,0
0,8 0,0 0,4 1.2 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,2 0,2 0,0

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

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die Abschlussgebiihr
voll eingezahlt ist. Vertragserhbhungen gelten als Neuabschllsse. 9 Auszahlungen
von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalauszahlungen.
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 11 Nur die von den Berechtig-
ten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor- und Zwi-
schenfinanzierungskrediten. 12 Soweit den Konten der Bausparer oder Darlehens-
nehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,Eingezahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und
Tilgungseingange auf Bauspardarlehen" enthalten. 13 Siehe Tabelle IV. 2, FuRnote 1.
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IV. Banken

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
56 209 1726,4 435,6 421,9 141,6 280,3 13,7 519,6 411,3 11,0 400,3 108,3 7711 485,6
56 205 1926,2 548,8 532,2 201,2 331,0 16,5 593,5 4731 14,0 459,1 120,5 783,8 551,9
51 198 18429 526,0 508,7 161,3 347,5 17,3 635,1 511,6 14,0 497,6 123,6 681,8 499,0
53 201 2109,5 630,1 613,5 198,6 414,9 16,6 650,5 521,1 14,7 506,4 129,4 8289 576,7
53 201 1970,5 578,9 561,3 196,5 364,8 17,6 642,2 520,2 14,5 505,6 1221 749,3 513,7
53 203 19833 579,6 561,7 199,1 362,6 17,9 632,2 512,8 14,5 498,3 119,5 771,5 538,8
52 202 1966,9 602,1 584,4 189,0 395,4 17,7 627,2 511,0 14,3 496,7 116,2 737,6 544,1
51 199 19773 586,4 568,5 180,7 387,8 17,9 624,9 507,9 13,9 494,0 117,0 766,0 552,1
51 199 1946,7 558,2 540,2 152,9 387,3 18,0 633,7 513,2 13,9 499,3 120,5 754,8 525,1
51 199 1980,5 533,8 515,8 150,0 365,8 18,0 658,8 528,5 14,6 513,9 130,4 787,9 557,2
51 198 18429 526,0 508,7 161,3 347,5 17,3 635,1 511,6 14,0 497,6 123,6 681,8 499,0
50 196 1960,5 540,7 523,3 169,1 354,2 17,4 652,2 529,7 14,2 515,5 122,6 767,5 568,7
49 192 20226 555,3 538,2 173,5 364,7 17,2 658,4 538,2 14,3 523,9 120,2 808,8 607,9
Veranderungen
- - 4] + 1196 + 744 + 722 + 59,6 + 12,6 + 2,2) + 380 + 314 + 300 + 284 + 66| + 75 + 66,4
-5 - 7] - 1450| - 563 - 56,0 - 40,0 - 16,0 - 03| + 45| + 70 + 00| + 70| - 26| - 1090 - 582
- -| - 1375 - 457] - 468 - 21 - 44,7 + 1,1y - 27| + 38 - 01} + 39| - 65| - 781 - 59,0
+ 0 + 2 + 1M1 - 44 - 45 + 2,6 - 71 + 02| - 166 - 13,0 - 01 - 129| - 36| + 205 + 211
-1 - 1| - 143 289| + 289 - 10,1 + 389 + 00| + 42| + 61 - 02| + 62 - 19| - 319 + 10,5
-1 - 3| + 103| - 157 - 159 - 84 - 76 + 02] - 1.8 - 27 - 04) - 23| + 09| + 283 + 81
- -| - 323| - 336| - 335 - 27,8 - 57 - 01| + 14| - 10 - 00| - 10| + 24| - 129 - 313
- -| + 302| - 353| - 3438 - 29 - 319 - 05| + 107 + 29 + 07| + 22| + 78| + 294 + 238
- - 1| -1358| + 03| + 07 + 11,2 - 10,6 - 04 - 11,7 - 68 - 06| - 62| - 49| - 1061 - 51,3
-1 - 2] + 1182 + 16,1| + 159 + 7,9 + 8,1 + 02 + 209 + 213 + 02 + 21,1} - 04| + 858 + 711
-1 - 41 + 6161 + 1361 + 138 + 44 + 95 - 031 + 511 + 74 + 011 + 731 - 23| + 407 + 388
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
33 75 425,2 187,9 158,7 91,4 67,3 29,2 185,4 148,3 26,1 122,3 371 52,0 -
28 63 389,4 154,5 137,9 83,4 54,5 16,7 172,7 141,2 21,6 119,5 31,5 62,2 -
24 58 376,0 126,5 113,5 50,1 63,4 13,0 184,3 152,5 22,2 130,3 31,8 65,1 -
27 62 406,3 165,5 151,2 88,4 62,8 14,3 185,7 155,1 22,1 132,9 30,6 55,0 -
27 62 386,0 140,5 124,6 67,1 57,4 15,9 188,8 155,6 22,9 132,7 33,1 56,7 -
25 60 377,2 131,4 116,0 65,2 50,9 15,4 190,0 156,3 22,5 133,8 33,7 55,8 -
25 60 382,5 136,1 121,6 67,2 54,4 14,5 185,4 152,3 22,4 129,9 331 61,0 -
25 59 386,2 133,4 119,3 58,0 61,2 14,1 186,1 152,0 22,8 129,2 34,2 66,7 -
25 59 380,8 130,3 114,9 55,6 59,2 15,4 185,8 152,7 22,8 129,9 33,0 64,8 -
25 59 379,5 1211 107,4 44,5 62,8 13,7 191,7 158,3 22,5 135,8 33,3 66,8 -
24 58 376,0 126,5 113,5 50,1 63,4 13,0 184,3 152,5 22,2 130,3 31,8 65,1 -
24 58 375,6 129,1 116,5 53,7 62,7 12,7 185,1 152,9 21,7 131,1 32,3 61,3 -
24 58 359,4 120,7 108,5 50,7 57,9 12,2 1741 141,8 22,3 119,6 32,3 64,6 -
Veranderungen
-5 -12) - 467 - 399 - 26,3 - 80 - 18,2 - 13,6 - 17,0 - 11,4 - 44| - 70 - 56| + 10,1 -
- 4 - 5|- 239 - 333 - 287 - 333 + 46 - 46 + 6,5 + 6,2 06| + 56 + 03] + 29 -
- -|- 187 - 243 - 26,0 - 213 - 48 + 1,7 + 39 1.4 + 08| + 06 + 25| + 17 -
- 2 - 2| - 10,4 - 99 - 92 - 20 - 72 - 07 + 04 - 02 - 04 + 02 + 06] - 1,0 -
- -+ 79 + 58 6,5 + 2,0 + 4,5 - 07 - 33 - 27 - 01} - 26 - 06] + 53 -
- - 1|+ 3,9 - 26 - 23 - 91 + 69 - 04 + 08 - 02 + 04| - 06 + 1,00 + 57 -
- -1 - 7.2 - 40 - 51 - 24 - 27 + 1,1 - 13 - 01 + 00| - 01 - 11 - 20 -
- -1 - 4,8 - 10,9 - 88 - 111 + 2,3 - 21 + 4,1 + 3,8 - 02 + 41 + 03] + 20 -
-1 - 1] - 0,7 + 6,8 + 7,2 + 56 + 1,7 - 04 - 59 - 43 - 03] - 40 - 150 - 1,6 -
- -1+ 0,6 + 30 + 33 + 3,6 - 03 - 03 + 14 0,9 - 05| + 14 + 05| - 38 -
- -1- 164 - 85 - 80 - 31 - 50 - 05 - 11,2 - 11,2 + 051 - 11,7 + 0,00 + 33 -

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

Die

Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2016
41°¢
IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Sonstige Passivpositionen 6) 7)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
890,9 596,4 327,0 269,4 294,5 24,2 19,1 51 270,3 125,4 41,2 668,9 484,1] 2013
1046,7 739,9 416,2 323,7 306,8 20,6 16,1 4,4 286,2 128,4 45,2 705,8 557,5| 2014
1060,9 715,3 359,3 356,0 345,6 211 16,2 49 324,6 1289 49,9 603,1 497,4) 2015
1191,2 822,8 425,5 397,2 368,4 22,5 171 5,4 345,9 144,3 48,2 725,9 574,7| 2015 Mai
1139,6 798,9 433,8 365,1 340,7 20,4 15,3 51 320,3 144,5 47,7 638,7 509,5 Juni
1143,4 792,8 417,7 3751 350,5 20,4 15,8 4,7 330,1 1441 47,6 648,1 536,0 Juli
1144,2 797,5 416,5 381,0 346,7 19,9 15,4 4,6 326,8 1383 47,3 637,1 537,1 Aug.
11223 774,4 419,2 355,3 347,8 19,4 14,9 4,5 328,4 141,6 47,3 666,1 544,8 Sept.
11246 763,8 406,5 357,3 360,8 19,7 15,0 4,7 341,1 141,0 47,6 633,5 520,6 Okt.
11243 742,0 3773 364,7 382,3 22,0 17,0 5,0 360,3 138,6 48,4 669,2 554,0 Nov.
1060,9 715,3 359,3 356,0 345,6 21,1 16,2 4,9 324,6 128,9 49,9 603,1 497,4 Dez.
1101,8 7339 357,8 376,1 367,9 21,3 16,6 4,8 346,5 129,4 50,0 679,3 566,3| 2016 Jan.
1105,0 734,8 368,7 366,1 370,3 221 17.4 4,7 348,2 127,7 49,7 740,1 605,7 Febr.
Veranderungen
+ 101,5| + 1129 + 892 + 236| - 114 - 37| - 3,0 - 07| - 7,7 + 30 + 4,0 + 11,1 + 73,4) 2014
- 308| - 538| - 570 + 32| + 230) + 05| + 0,0 + 04| + 225 - 21 + 4,7 - 1241 - 65,8| 2015
- 460| - 185| + 83| - 268 - 275| - 20| - 17 - o3| - 255 + 18 - o5/ - 82| - 60,9 2015 Juni
- 1.6 - 11,3 - 161] + 49| + 97| - 00| + 0,5 - 05| + 9,7 - 21 - 0,0 + 9,4 + 22,1 Juli
+ 76| + 11,2 - 1.2 + 124) - 35| - 05| - 0,4 - 01 - 3,0 - 38| - 0,3 - 11,0 + 6,7 Aug.
- 221 - 232 + 27| - 259 + 11 - 05| - 0,5 - 00| + 1,6 + 32| + 0,0 + 29,0 + 7.7 Sept.
- 2,7\ - 155 - 12,7 - 28| + 128] + 03| + 0,1 + 01| + 125 - 22| + 0,2 - 32,6 - 28,7 Okt.
- 15| - 334 - 292| - 421 + 219 + 23| + 2,0 + 04| + 196 - 60| + 0,9 + 35,7 + 24,6 Nov.
- 552 - 189| - 180| - 09| - 364| - 1,0 - 0,8 - 02| - 354 - 7.2] + 1,5 - 66,8 - 49,3 Dez.
+ 42,4) + 20,1 - 15| + 216 + 223| + 03| + 04 - 01 + 22,0 + 11 + 0,1 + 76,2 + 70,3] 2016 Jan.
+ 2,01 - 04| + 1091 - 1131 + 24| + 08| + 0,8 - 00| + 1,6 - 221 - 0,3 + 60,9 + 39,1 Febr.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
334,2 2011 113,4 87,7 133,0 18,5 16,4 2,0 114,6 21,3 30,0 39,8 -1 2013
2971 173,6 101,1 72,5 123,5 20,3 14,5 5,8 103,2 18,4 25,9 48,0 —| 2014
292,3 166,7 99,6 67,1 125,7 13,1 10,5 2,6 112,6 14,4 26,3 42,9 —-| 2015
320,5 185,9 102,2 83,7 134,6 14,0 12,3 1,8 120,6 13,4 26,9 45,5 —| 2015 Mai
296,1 1571 79,5 77,6 139,0 14,1 11,6 2,5 125,0 18,4 26,8 44,7 - Juni
289,0 155,5 78,2 77,3 133,5 14,2 11,7 2,5 119,4 17,9 26,4 43,9 - Juli
298,2 160,9 82,3 78,6 137,3 13,9 11,4 2,5 123,3 14,3 26,2 43,8 - Aug.
301,6 168,9 94,6 74,3 132,7 14,4 11,9 2,5 118,2 14,4 26,3 44,0 - Sept.
298,3 166,2 91,7 74,5 1321 14,8 12,3 2,5 17,3 13,4 26,5 42,6 - Okt.
293,4 159,3 90,2 69,0 134,1 11,8 9,2 2,6 122,3 14,8 26,7 44,7 - Nov.
292,3 166,7 99,6 67,1 125,7 131 10,5 2,6 112,6 14,4 26,3 42,9 - Dez.
2941 170,0 101,9 68,1 1241 11,9 9,4 2,6 12,2 14,5 26,4 40,6 —| 2016 Jan.
282,1 1571 99,1 58,0 125,0 13,2 10,5 2,8 11,8 129 24,3 40,1 - Febr.
Veranderungen *
- 455 - 324 - 12,3 - 201 - 131 + 1.8 - 1.9 + 38| - 149 - 30 - 40 + 58 -| 2014
- 123 - 11,2 - 15 - 97 - 11 - 7.2 - 4,0 - 32| + 6,1 - 40 + 04 - 7,9 —| 2015
- 231 - 280 -227| - 53| + 48/ + 00| - 07/ + 07| + 48 + 50| - 01| - 04 ~| 2015 Juni
- 8,5 - 25 - 1,3 - 12 - 60 + 0,1 + 0,1 + 00| - 6,1 - 05 - 04 - 11 - Juli
+ 11,0 + 65 + 41 + 24 + 45 - 0,2 - 0,3 + 00| + 4,7 - 3,6 - 02 + 0,6 - Aug.
+ 34 + 8,0 + 12,3 - 43 - 46 + 0,5 + 0,5 - 00| - 5,1 + 01 + 0,1 + 0,3 - Sept.
- 4,7 - 35 - 29 - 06 - 11 + 0,4 + 0,4 - 00| - 1.5 - 11 + 0.2 - 1.7 - Okt.
- 7.8 - 86 - 15 - 71 + 08 - 3,0 - 3,1 + 01 + 3,8 + 14 + 0,2 + 1,4 - Nov.
+ 1,3 + 8,7 + 93 - 06 - 74 + , + 1,2 + 00| - 8,7 - 04 - 04 - 1,2 - Dez.
+ 2,3 + 36 + 23 + 13 - 13 - 1.1 - 1.1 - 00| - 0,1 + 0,1 + 0,1 - 1.9 —| 2016 Jan.
- 121 - 12,9 - 28 - 101 + 09 + 1,3 + 11 + 021 - 0,5 - 16 - 21 - 0,7 - Febr.
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

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

1. Mindestreservebasis und -erfiillung in der Europaischen Wahrungsunion

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
10 559,5 211,2 210,7 212,4 1,7 0,0
10376,3 207,5 207,0 2123 53 0,0
10 648,6 106,5 106,0 489,0 383,0 0,0
10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
10677,3 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11 375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
11431,2 114,3 113,8 556,5 442,7 0,0
11475,9 14,8 1143 570,0 455,7 0,0
11548,6 115,5 115,0
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2530997 24,0 50 620 50 435 51336 901 0
2 666 422 25,7 53328 53145 54 460 1315 1
2874716 27,0 28 747 28 567 158 174 129 607 1
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876 931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3154 260 27,6 31543 31371 162 864 131493 0
3156 940 27,5 31569 31398 162 446 131048 0
3183 080 27,6 31831 31660
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Genossenschaftliche
Zweigstellen Zentralbanken Banken mit
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken und Kredit- Realkredit- Sonderaufgaben und
Grof3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften institute Bausparkassen
10633 7 949 1845 18128 9914 556 1409
10 459 8992 3078 18 253 10 230 601 1531
5388 4 696 2477 9626 5262 248 871
5189 4705 1437 9 306 5479 239 906
5593 4 966 1507 9626 5753 216 934
6105 5199 2012 10432 6 100 226 1127
5941 5215 2140 10593 6176 238 1082
5993 5107 2126 10 650 6283 239 1001
5903 5167 2222 10713 6328 235 1095
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
einlagen, Bauspareinlagen gegentiber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFls Ausland auBerhalb der EWU mit | Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit |in der EWU mit Ursprungslaufzeit | Ursprungslaufzeit bis zu 2 Jahren | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
1484334 2376 344 440 594 119 105 728
1609 904 3298 354 235 596 833 102 153
1734716 2451 440 306 602 834 94 453
1795 844 2213 255 006 600 702 90 159
1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2063 317 1879 375 891 592 110 104 146
2092 326 2016 366 159 592 060 103 068
2105 121 3158 357 530 594110 97018
2117 242 2 655 361713 594 518 107 165

1 Die Erflllungsperiode beginnt am Abwicklungstag des Hauptrefinanzierungsge-
schafts, das auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die Erérterung der Geldpolitik
vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der Européischen Zentralbank tber die Auf-
erlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art.
4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag nach Anwendung der Reservesatze
auf die Reservebasis. Der Reservesatz fir Verbindlichkeiten mit einer Ur-
sprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren betragt 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der
Européischen Zentralbank (ber die Auferlegung einer Mindestreserve 5 Durch-

schnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken. 6 Durch-
schnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages. 8 Der Reservesatz fiir Verbindlichkeiten
mit einer Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999
bis 17. Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 9 Reserve-Soll
nach Abzug des Freibetrages inklusive des Reserve-Solls von Litauen in Hohe von
0,154 Mrd €. Das Reserve-Soll in der Europaischen Wahrungsunion bis zum 31.
Dezember 2014 betrug 106,2 Mrd €.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemal
Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Gltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,572009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00/2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,70
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
56013 56013 0,00 - - - 7
55708 55708 0,00 - - - 7
54019 54019 0,00 - - - 7
56 256 56 256 0,00 - - - 7
53549 53549 0,00 - - - 7
51440 51440 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
13 650 13 650 2) . - - - 91
7 342 7342 0,00 - - - 910
10 254 10 254 2) . - - 91
9388 9388 2) - - - 91

28. April

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte
wahrend der Laufzeit.

Durchschnitt
im Monat

2015 Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,14 -0,15 -0,12 -0,05 0,02 0,06 0,13
-0,13 -0,16 -0,14 -0,09 -0,02 0,02 0,08
-0,20 -0,23 -0,19 -0,13 -0,04 0,00 0,06
-0,24 -0,26 -0,22 -0,15 —-0,06 -0,01 0,04
-0,24 -0,27 -0,25 -0,18 -0,12 -0,06 -0,01
-0,29 -0,32 -0,31 -0,23 -0,13 -0,07 -0,01
-0,34 -0,36 -0,34 -0,25 -0,14 -0,07 -0,01

April

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

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

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2015 Marz 0,62 89 298 1,79 225561 0,32 78 982 2,36 19 063
April 0,59 88530 1,77 224767 0,30 79019 2,29 18 947
Mai 0,57 86 761 1,76 224 571 0,30 77 340 2,26 19 282
Juni 0,54 84531 1,75 224 254 0,29 74 338 2,22 19 325
Juli 0,52 82 865 1,73 221848 0,27 76 685 2,19 17 642
Aug. 0,51 81011 1,71 221 355 0,26 77 081 2,17 17717
Sept. 0,50 79 461 1,70 221031 0,26 75 281 2,17 17 611
Okt. 0,49 78 623 1,69 220371 0,25 74750 2,15 17702
Nov. 0,48 77 788 1,67 219914 0,24 76 639 2,09 17194
Dez. 0,46 77 515 1,66 221625 0,22 79 591 2,04 17 364
2016 Jan. 0,45 76 746 1,64 221432 0,22 79 489 2,00 17 335
Febr. 0,44 75 932 1,62 221154 0,21 80142 2,00 17 271
Marz 0,44 76 807 1,61 221229 0,20 82 696 1,95 17 583
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2015 Marz 2,79 5188 2,62 27 863 3,59 1012 369 7,62 57 477 4,71 76 470 4,72 303 927
April 2,72 5144 2,59 27 828 3,56 1015337 7,51 56 137 4,66 77 262 4,67 304710
Mai 2,69 5138 2,56 27 817 3,53 1019301 7,47 55239 4,62 77 540 4,64 306 013
Juni 2,68 5138 2,52 27 830 3,50 1022718 7,60 56 765 4,58 77 795 4,62 305 203
Juli 2,64 5301 2,49 27 836 3,46 1028 020 7,46 54 891 4,54 78 042 4,59 306 587
Aug. 2,63 5233 2,46 27 881 3,44 1032 080 7,46 54768 4,51 78 424 4,56 307 560
Sept. 2,64 5135 2,44 27 890 3,41 1036 799 7,55 55936 4,48 78 671 4,54 306 905
Okt. 2,62 5160 2,41 27 887 3,38 1041492 7,43 54 093 4,44 79 409 4,51 307 750
Nov. 2,61 5139 2,38 27 838 3,36 1044 861 7,39 53 821 4,42 79 222 4,49 308 002
Dez. 2,62 5029 2,36 27 692 3,33 1047 658 7,38 54 838 4,39 79 345 4,46 306 514
2016 Jan. 2,61 5011 2,34 27 438 3,30 1047 865 7,44 52 884 4,35 79779 4,43 307 381
Febr. 2,60 5022 2,36 27 364 3,27 1049 663 7,45 53249 4,31 80 351 4,41 307 866
Marz 2,63 5014 2,34 27 371 3,24 1052 498 7,49 54 287 4,29 80 697 4,38 307 357
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2015 Marz 3,00 132 002 2,50 127 655 2,96 577 082
April 2,98 129 602 2,46 126 479 2,93 578 295
Mai 2,91 130 402 2,45 128 043 2,91 580 567
Juni 2,89 134 307 2,43 127 057 2,88 580 448
Juli 2,80 130434 2,43 125 698 2,85 585 342
Aug. 2,82 130 317 2,41 126 738 2,84 587 082
Sept. 2,86 132 444 2,39 126 160 2,82 585 043
Okt. 2,80 130 602 2,36 127 257 2,80 587 398
Nov. 2,82 128 922 2,33 129 015 2,78 594 272
Dez. 2,77 125750 2,29 129 455 2,74 593 021
2016 Jan. 2,68 130 505 2,26 129 655 2,72 595 850
Febr. 2,67 134 107 2,23 130 842 2,70 598 794
Mérz 2,65 137 416 2,20 130525 2,67 597 244

* Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zins-
statistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgefihrt. Das Hochrech-
nungsverfahren wurde nach den Vorgaben der EZB (Guideline ECB/2014/15) gean-
dert. Die fiir Juni 2010 bis Mai 2015 veréffentlichten Daten wurden mit der neuen
Methode neu berechnet. Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetaren
Finanzinstituten (MFls) angewandten Zinssatze sowie die dazugehdrigen Volumina
fur auf Euro lautende Einlagen und Kredite gegenuber in den Mitgliedstaaten der
EWU gebietsansassigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalgesellschaf-
ten. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen (einschl. Einzelkaufleute)
sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalge-
sellschaften zahlen samtliche Unternehmen (einschl. Personengesellschaften) aufer
Versicherungen, Banken und sonstigen Finanzierungsinstitutionen. Die Ergebnisse fur
den jeweils aktuellen Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. Weitere Informationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bun-
desbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewesen / Bankenstatistik / MFI-Zinsstatis-

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

b) Neugeschaft +

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz V) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,17 1027 392 0,39 8124 0,81 771 1,01 1049 0,51 528 471 0,65 74 766
0,16| 1043564 0,34 7 663 0,77 653 0,94 952 0,48 528 261 0,61 72 608
0,16| 1058904 0,36 5630 0,74 657 0,94 884 0,47 528 271 0,58 71013
0,15 1062 893 0,29 6524 0,70 703 0,88 880 0,46 527 934 0,56 69 686
0,14| 1073284 0,33 6953 0,74 656 0,93 866 0,44 527 609 0,54 68 185
0,14| 1079170 0,32 5546 0,65 636 0,94 879 0,43 527 949 0,52 66 653
0,14 1079 060 0,34 6158 0,87 668 1,12 971 0,42 528 705 0,51 65 229
0,15| 1089962 0,34 5760 0,71 793 0,90 1088 0,41 529 980 0,49 63 966
0,14| 1107 307 0,34 5900 0,69 840 0,89 1196 0,40 530810 0,47 62774
0,13 1111065 0,28 6 140 0,50 1161 0,97 1379 0,39 533 865 0,45 61900
0,12| 1117856 0,35 7184 0,62 1024 1,00 1360 0,37 534775 0,43 60 627
0,12 1123332 0,34 6226 0,71 914 1,03 1493 0,36 536 409 0,40 59 334
0,111 1120147 0,34 6 804 0,82 1137 0,93 1721 0,34 535575 0,39 58 239
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 €
0,07 337 419 0,15 15 096 0,33 775 0,45 863
0,06 343035 0,11 15 562 0,36 612 0,46 660
0,06 342 155 0,12 10 161 0,33 1010 0,55 634
0,06 342 151 0,20 10 205 0,43 484 0,41 512
0,06 351672 0,17 10 002 0,31 565 0,61 1243
0,06 354182 0,11 8622 0,30 312 0,73 305
0,05 357 208 0,15 8732 0,22 723 0,54 351
0,05 373013 0,10 10 805 0,28 798 0,43 528
0,05 377 900 0,11 10 676 0,39 574 0,56 326
0,04 375 456 0,07 14914 0,36 1338 0,57 872
0,03 370533 0,10 9780 0,32 1283 0,42 489
0,03 369 125 0,08 10 334 0,48 890 0,50 244
0,05 369 344 - 0,03 14 907 0,20 931 1,34 1057

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

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

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

insgesamt Kredite 9) 10) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

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

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

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

% p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€
2,08 8382 2,03 3008 1,81 4242 2,89 1121 2,17 3019 1,94 2718 3,02 869 2,17 1968
2,03 7162 1,92 2 656 1,77 3917 2,83 934 2,15 2311 1,94 2381 2,97 737 2,07 1602
1,95 6519 1,91 2062 1,69 3364 2,78 815 2,03 2340 1,96 1983 2,92 617 1,95 1628
1,95 8380 2,02 2716 1,69 4215 2,74 998 2,05 3167 2,01 2452 2,84 771 2,04 2119
2,08 8720 1,92 3489 1,75 4272 2,75 1149 2,27 3299 1,93 2 649 2,91 868 2,21 2152
2,12 6 485 2,01 2170 1,88 3121 2,72 909 2,21 2 455 2,06 1801 2,83 694 2,16 1665
2,19 6 448 1,99 2333 1,91 3289 2,96 838 2,30 2321 1,96 1949 3,21 618 2,23 1576
2,07 7 280 1,93 2 886 1,76 3823 2,75 966 2,29 2491 1,97 2264 2,88 745 2,21 1636
2,03 6561 1,97 2146 1,75 3295 2,74 872 2,17 2394 2,07 1872 2,81 694 2,13 1556
2,05 8344 2,03 2796 1,81 4005 2,75 1136 2N 3203 2,06 2 469 2,80 886 2,06 2163
1,96 7 252 2,01 2816 1,68 3753 2,63 1054 2,11 2 445 2,04 2153 2,70 823 2,03 1617
2,05 6 669 2,10 2300 1,87 3388 2,64 904 2,08 2377 2,15 2032 2,76 690 2,05 1528
2,02 7 255 1,87 2578 1,77 3549 2,70 996 2,09 2710 1,96 2167 2,81 756 2,03 1796

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) 10) |bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- zinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1 Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2015 Marz 6,08 6,01 8735 6,98 1593 4,84 370 4,81 3556 6,99 4809
April 6,18 6,11 8169 7,01 1553 5,00 326 4,94 3104 6,95 4739
Mai 6,31 6,24 7 346 7,46 1458 5,08 304 4,94 2839 7,20 4203
Juni 6,37 6,29 8006 7,63 1547 4,83 327 4,98 3211 7,33 4 468
Juli 6,48 6,40 8959 7,81 1769 5,09 361 5,01 3554 7,47 5044
Aug. 6,34 6,26 7313 7,71 1263 533 309 4,98 3020 7,31 3984
Sept. 6,28 6,21 7 331 7,63 1200 5,20 338 4,94 3052 7,28 3941
Okt. 6,28 6,20 7233 7,69 1135 517 309 4,88 3104 7,36 3820
Nov. 6,21 6,15 6657 7,58 1055 5,24 276 4,90 2993 7,32 3388
Dez. 6,03 5,97 6 067 7,30 934 5,67 316 4,78 2 867 7,19 2884
2016 Jan. 6,44 6,37 7338 7,52 1426 5,59 309 4,99 2938 7,41 4091
Febr. 6,25 6,20 7 862 7,44 1444 5,55 322 4,94 3260 7,22 4280
Marz 6,06 6,04 8415 7,33 1833 5,49 341 4,79 3577 7,07 4497

darunter: besicherte Kredite 2

2015 Marz . 3,33 276 . . 3,04 29 3,78 149 2,73 98
April . 3,15 280 . . 2,58 28 3,77 138 2,53 114
Mai . 3,30 226 . . 2,86 23 3,69 128 2,78 75
Juni 3,11 301 . . 2,86 35 3,59 156 2,50 110
Juli 3,44 281 . . 2,81 28 3,93 156 2,85 97
Aug. 3,49 240 . . 3,05 18 3,86 144 2,92 78
Sept. 3,28 238 . . 2,52 38 3,90 116 2,78 84
Okt. 3,33 244 . . 2,33 41 3,87 131 2,89 72
Nov. 3,58 218 . . 2,84 23 3,90 136 3,14 59
Dez. 3,39 219 . . 2,72 22 3,89 128 2,66 69
2016 Jan. 3,32 191 . . 2,50 21 3,72 111 2,85 59
Febr. 3,51 220 . . 2,85 33 3,84 135 3,08 52
Marz 3,29 260 . . 2,58 25 3,71 158 2,65 77

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) 10) |bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen | Effektiv- Volumen
Erhebungs- zinssatz 11) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2015 Marz 1,92 1,88 21134 2,05 4817 2,19 2760 1,88 2118 1,77 7 693 1,88 8563
April 1,91 1,87 20 486 1,94 4301 2,1 2 640 1,83 1935 1,70 7330 1,95 8581
Mai 1,81 1,77 19 549 1,95 4229 2,20 2315 1,84 1754 1,61 7123 1,78 8 357
Juni 1,89 1,85 24015 1,98 5330 2,11 2798 1,81 2197 1,72 9297 1,92 9723
Juli 2,04 1,99 25310 2,06 6017 2,17 2915 1,91 2502 1,86 10 095 2,10 9798
Aug. 2,09 2,06 19 745 2,15 4 445 2,27 2290 1,95 1939 1,92 7 566 2,15 7 950
Sept. 2,07 2,03 19161 2,08 4209 2,17 2344 1,98 1851 1,92 7276 2,12 7 690
Okt. 2,07 2,05 19 874 2,04 5455 2,1 2577 1,99 2125 1,94 7 230 2,14 7 942
Nov. 2,04 2,02 18 426 2,11 4212 2,27 2190 1,94 1874 1,89 7319 2,09 7 043
Dez. 1,98 1,95 19 521 2,02 4769 2,16 2713 1,88 2 045 1,83 7 385 2,01 7378
2016 Jan. 2,00 1,97 18 507 2,05 5833 2,22 2413 1,87 2054 1,84 6 800 2,05 7 240
Febr. 1,97 1,96 18778 2,16 4870 2,45 2584 1,86 1994 1,79 6 837 1,97 7 363
Marz 1,85 1,82 22 396 1,94 4799 2,10 2618 1,82 2 256 1,70 8 246 1,86 9276
darunter: besicherte Kredite 12
2015 Marz . 1,79 9735 . . 2,12 1130 1,68 1050 1,69 3663 1,82 3892
April . 1,87 9786 . . 2,07 1083 1,59 1021 1,63 3549 2,09 4133
Mai . 1,68 9274 . . 2,16 879 1,56 849 1,54 3 669 1,74 3877
Juni . 1,76 11120 . . 2,02 1096 1,59 1090 1,65 4502 1,84 4432
Juli . 1,91 11976 . . 2,15 1134 1,69 1314 1,80 4906 2,03 4622
Aug. . 1,98 9203 . . 2,23 794 1,71 1016 1,86 3653 2,11 3740
Sept. 1,96 8434 . . 2,13 912 1,74 878 1,87 3334 2,07 3310
Okt. 1,99 9323 2,10 995 1,71 1063 1,86 3583 2,16 3682
Nov. 1,94 8245 . . 2,21 812 1,69 888 1,83 3378 2,05 3167
Dez. 1,86 8294 . . 2,06 969 1,63 915 1,77 3272 1,95 3138
2016 Jan. 1,92 8349 2,30 916 1,62 1003 1,80 3276 2,04 3154
Febr. 1,89 7 875 2,47 987 1,62 875 1,73 3048 1,95 2 965
Marz 1,74 9786 2,01 1002 1,63 1075 1,63 3807 1,81 3902

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44®; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
12 s. S. 47°. 11 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie cherungen, beinhaltet.
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)

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

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
9,21 43126 9,25 36 566 15,39 3817 4,21 66 465 4,22 66 233
9,10 41749 9,16 35136 15,44 3751 4,15 64 534 4,17 64316
8,99 41166 9,03 34577 15,44 3755 4,09 65 569 4,10 65 334
9,01 43 164 9,06 36 409 15,28 3864 4,08 68 150 4,09 67919
8,90 41 364 8,92 34 649 15,36 3861 3,97 64 222 3,98 63998
8,91 41624 8,93 34639 15,39 3989 4,01 64 895 4,03 64 693
8,95 42 843 9,01 35907 15,43 3899 4,08 65570 4,10 65 322
8,89 41116 8,89 34 203 15,43 3971 4,00 62917 4,01 62 664
8,82 40 622 8,82 33577 15,32 4064 3,92 65212 3,94 64 959
8,69 41921 8,80 34544 15,31 3938 3,94 61493 3,96 61270
8,83 40 469 8,78 33630 15,36 4043 3,82 65219 3,84 65010
8,82 41049 8,81 34 005 15,36 4071 3,79 67 167 3,80 66 930
8,81 42185 8,80 35210 15,42 3981 3,84 68 642 3,85 68 398

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

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

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

insgesamt Kredite 9) 10) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von (ber 5 Jahren

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

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

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

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

Kredite insgesamt
1,73 62 691 1,76| 20557 2,67 8150 2,94 1516 1,98 1510 1,49| 41003 1,63 2 066 1,75 8 446
1,68 57 793 1,68| 21847 2,53 7 621 3,00 1359 1,89 1344 1,43| 40212 1,75 1671 1,89 5586
1,66 50 883 1,63 16 561 2,60 6817 2,9 1277 1,87 1334 1,38 33591 1,92 1496 1,75 6368
1,71 68 584 1,86 19 621 2,67 8 097 2,87 1487 1,99 1733 1,41 43785 1,91 2 647 1,95 10 835
1,68 69 195 1,64 24 802 2,64 8543 2,91 1586 2,05 1791 1,37 45 314 1,94 2211 1,97 9750
1,62| 49640 1,67 14967 2,64 6 644 2,99 1260 2,03 1321 1,28| 33589 1,99 1497 1,98 5329
1,84| 60340 1,82 19 271 2,78 8061 2,9 1323 2,08 1333 1,56| 39892 1,69 1704 2N 8027
1,68 57 781 1,57 20 890 2,64 8271 2,89 1452 2,07 1254 1,37 37 386 1,71 2319 1,86 7 099
1,67 51 840 1,63 16 651 2,71 7 599 2,91 1381 2,09 1254 1,30 32330 1,98 2249 1,81 7027
1,68 71770 1,68 21964 2,63 8367 2,90 1688 1,98 1765 1,42 46829 1,79 3286 1,82 9835
1,60 56 798 1,62 19979 2,58 7 835 2,87 1331 2,02 1328 1,26 38673 2,16 2309 1,90 5322
1,54 52 765 1,61 15 300 2,71 7 805 2,78 1310 1,93 1160 1,20 34 426 1,42 2142 1,67 5922
1,64 62712 1,70 19 300 2,67 8 680 2,73 1524 1,88 1394 1,35 41098 1,76 2294 1,68 7722
darunter: besicherte Kredite '
1,78 11957 2,52 935 2,42 128 1,76 502 1,77 6 868 1,72 658 1,55 2 866
1,76 10572 2,35 981 2,62 123 1,61 440 1,66 7028 2,08 406 1,75 1594
1,84 7214 2,61 735 2,51 102 1,68 479 1,71 4202 2,05 427 1,77 1269
1,73 10 890 2, 642 2,51 133 1,84 561 1,53 5897 1,90 677 1,94 2980
1,70 13470 1,99 894 2,59 175 1,86 593 1,55 8144 1,85 592 1,87 3072
1,65 6913 2,14 546 2,69 128 1,86 445 1,41 4037 1,91 302 1,93 1455
1,93 9 689 2,07 584 2,73 101 1,92 380 1,63 5151 1,65 395 2,44 3078
1,72 9269 1,99 722 2,53 160 1,94 448 1,60 5036 1,83 752 1,78 2151
1,76 7 680 2,04 503 2,62 130 1,92 395 1,48 4036 2,31 1162 1,87 1454
1,61 13483 1,98 636 2,57 150 1,76 539 1,47 7 249 1,84 1438 1,67 3471
1,65 9419 2,01 674 2,55 125 1,89 463 1,33 6 286 3,51 656 1,93 1215
1,60 8 658 2,07 554 2,29 149 1,84 382 1,45 4958 1,69 627 1,71 1988
1,62 10 561 1,94 611 2,60 154 1,73 406 1,50 5407 1,79 1089 1,66 2894

Pflicht zu regelméaRiger Riickzahlung der Mittel. 14 Uberziehungskredite sind als Soll-
salden auf laufenden Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zahlen einge-
rdumte und nicht eingerdumte Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredi-
te. 15 Einschl. echter und unechter Kreditkartenkredite. Unter einem unechten Kredit-
kartenkredit ist die Stundung von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Ab-
rechnungsperiode zusammenkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherwei-
se keine Sollzinsen in Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz flir unechte Kreditkar-
tenkredite definitionsgemals 0 %. 16 Die Betragskategorie bezieht sich jeweils auf
die einzelne, als Neugeschaft geltende Kreditaufnahme.
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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende
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4.
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2.V,
3.
4.

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2014 1.Vj.
2.Vj.
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2015 1.Vj.
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4.,

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva ?
Mrd €
Aktiva
Finanzielle Aktiva
Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
Bargeld und Schuld- sicherungs-
Einlagen bei verschreibungen Aktien und technischen Sonstige
Banken (einschl. sonstige Investment- Bruttorlick- finanzielle Nichtfinan-
insgesamt insgesamt (MFIs) 1) Finanzderivate) | Kredite 2) Anteilsrechte 3) |fondsanteile stellungen Aktiva zielle Aktiva
Versicherungen und Pensionseinrichtungen 4
17715 1709,2 524,1 149,9 244,8 261,5 385,6 74,5 68,7 62,3
18383 1779,8 558,3 155,1 248,2 275,3 409,6 70,2 63,1 58,5
1770,6 17148 574,5 159,4 2433 2289 379,7 65,8 63,4 55,8
1836,8 1779,6 588,9 173,9 259,8 210,5 426,9 58,6 61,2 57,1
1961,9 1900,5 570,9 210,4 267,2 223,5 501,4 59,9 67,2 61,4
2011,2 1947,8 576,3 226,2 2719 221,9 522,1 62,2 67,1 63,4
2162,8 2095,7 560,1 287,2 2779 223,8 619,5 63,1 64,2 67,1
2236,7 2165,2 540,6 310,5 284,7 2241 678,5 64,2 62,7 71,5
2426,9 2 350,6 522,3 384,2 299,2 230,0 784,2 68,4 62,3 76,3
25149 24339 488,7 417,6 310,4 244,0 837,0 711 65,1 81,0
22944 22218 542,3 328,0 288,7 225,5 709,9 65,1 62,3 72,5
2339,8 2 266,5 538,5 345,4 291,6 226,3 736,6 66,1 61,9 733
2380,2 2305,6 530,3 366,1 293,9 227,3 758,5 67,2 62,3 74,7
24269 2 350,6 522,3 384,2 299,2 230,0 784,2 68,4 62,3 76,3
2531,6 24543 517,8 411,7 305,0 239,5 845,5 70,7 64,2 77.3
24716 2394,1 509,8 393,4 305,3 236,1 813,8 70,7 65,1 77,5
2485,9 2407,4 498,1 408,3 308,8 238,7 817,7 71,0 65,0 78,5
2514,9 24339 488,7 417,6 310,4 244,0 837,0 711 65,1 81,0
Versicherungen
1489,2 14446 410,4 127,6 224,7 254,2 292,7 73,1 62,0 44,6
1526,2 1485,5 432,5 130,7 226,4 267,1 304,0 68,2 56,6 40,7
1454,7 1416,5 436,7 133,7 221,7 2214 2843 63,4 55,2 38,2
1490,3 14522 440,4 146,2 236,4 202,7 317,6 55,6 53,2 38,1
15533 15131 420,0 170,9 243,2 210,7 356,5 56,5 55,4 40,3
1584,6 1542,9 419,8 191,3 246,0 210,4 361,4 58,4 55,5 41,7
1694,4 1651,1 405,1 246,2 251,7 211,4 4251 59,0 52,7 43,3
17421 1695,7 386,3 268,0 2571 2111 462,3 59,8 51,0 46,4
1890,8 1841,4 367,9 331,1 270,7 215,9 542,3 63,6 50,1 49,3
19489 1897,2 334,0 358,5 280,7 228,7 577.3 66,0 52,0 51,7
1789,2 1742,2 385,8 285,3 260,9 212,2 486,9 60,6 50,5 47,0
18238 1776,3 381,8 299,8 263,8 212,9 506,6 61,5 50,0 47,5
1855,8 1807,3 375,2 316,5 266,1 213,5 523,2 62,5 50,3 48,5
1890,8 1841,4 367,9 331,1 270,7 215,9 542,3 63,6 50,1 49,3
1976,3 1926,5 362,6 355,3 276,2 2249 590,0 65,7 51,8 49,9
1927,0 18771 355,5 339,5 276,4 221,6 565,7 65,8 52,6 49,9
1935,2 1884,7 345,7 351,0 279,6 224,0 566,2 65,9 52,3 50,5
19489 1897,2 334,0 358,5 280,7 228,7 5773 66,0 52,0 51,7
Pensionseinrichtungen 4
282,3 264,6 113,8 22,4 20,1 7.3 92,8 1,5 6,7 17,7
312,1 294,3 125,8 24,4 21,9 8,2 105,6 1.9 6,6 17,8
3159 298,3 137,8 25,6 21,6 7.4 95,3 2,4 8,2 17,5
346,5 327,4 148,4 27,7 23,3 7.7 109,3 3,0 8,0 19,1
408,5 387,4 150,9 39,5 24,0 12,8 144,9 3,5 11,8 211
426,6 404,9 156,5 34,9 25,9 11,5 160,8 3,8 11,6 21,7
468,4 444,6 155,1 40,9 26,2 12,4 194,4 4,1 11,5 23,8
494,6 469,6 154,3 42,5 27,6 13,0 216,2 4,4 11,7 25,1
536,1 509,2 154,4 53,1 28,5 14,1 241,9 4,9 12,3 27,0
566,0 536,7 154,7 59,1 29,7 15,3 259,7 52 131 29,3
505,2 479,6 156,5 42,8 27,8 13,3 223,0 4,5 11,8 25,5
516,0 490,2 156,8 45,6 27,8 13,4 230,0 4,6 11,9 25,8
524,4 498,3 155,1 49,6 27,8 13,8 235,2 4,7 12,0 26,1
536,1 509,2 154,4 53,1 28,5 141 241,9 4,9 12,3 27,0
555,2 527,8 155,2 56,4 28,8 14,6 255,4 4,9 12,4 27,4
544,6 517,0 154,2 53,9 28,9 14,5 248,1 5,0 12,5 27,6
550,7 522,7 152,4 57,2 29,1 14,7 251,6 5,0 12,7 28,0
566,0 536,7 154,7 59,1 29,7 15,3 259,7 52 13,1 29,3

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. Werte ab 2015 3.Vj. wurden revi-
diert. 1 Einschl. Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Pfand-
briefe von Kreditinstituten. 2 Einschl. Depotforderungen. 3 Einschl. Genuss-Scheine.
4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor
. Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen” (,insurance corporations and

pension funds”) des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen.
Die Pensionseinrichtungen umfassen demnach Einrichtungen der betrieblichen Alters-
vorsorge (Pensionskassen, Pensionsfonds, Pensionstreuhand (CTAs; ab 2010 enthal-
ten) und offentliche, kirchliche und kommunale Zusatzversorgungseinrichtungen) so-
wie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozial-
versicherung.
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2. Passiva ?
Mrd €
Passiva
Versicherungstechnische Riickstellungen
Anspriche pri-
vater Haushalte
aus Ruckstel- Beitragstiber-
lungen bei Le- trage und Riick-
Schuld- bensversiche- stellungen fiir
verschreibungen Aktien und rungen und Pen- |eingetretene
(einschl. sonstige sionseinrich- Versicherungs- Sonstige Ver-
insgesamt Finanzderivate) Kredite 1) Anteilsrechte 2)  |insgesamt tungen 3) falle bindlichkeiten Reinvermogen 4)
Versicherungen und Pensionseinrichtungen >
17715 8,4 91,6 210,0 13188 10491 269,6 81,3 61,5
18383 11,7 88,9 214,8 13779 1119,2 258,7 78,2 66,9
1770,6 14,7 77,0 136,0 1396,3 11415 254,8 74,7 71,8
1836,8 16,2 71,6 136,2 1460,5 12116 249,0 731 79,2
1961,9 17,8 72,3 137,6 15733 13189 254,4 71,5 89,3
2011,2 17,0 72,1 111,8 1625,0 1360,3 264,7 71,5 113,8
2162,8 22,4 771 158,9 1708,3 14371 271,2 71,3 124,8
2236,7 16,9 81,8 197,7 17941 1514,4 279,7 71,7 74,5
24269 17,3 88,9 202,7 1887,5 1591,5 296,0 72,9 157,7
25149 18,3 92,3 224,5 19751 1667,5 307,6 75,7 1289
22944 16,3 85,1 191,3 1825,5 1536,6 288,9 72,6 103,5
2339,8 16,2 86,7 184,1 18443 1553,4 290,9 72,6 136,1
2380,2 17,6 86,3 188,0 1861,3 15681 293,3 72,6 154,4
2426,9 17,3 88,9 202,7 1887,5 15915 296,0 72,9 157,7
2531,6 17,7 90,8 2231 19376 16319 305,8 74,8 187,5
2471,6 17,9 91,1 206,2 19426 1636,5 306,1 75,0 138,8
24859 17,5 91,6 208,4 19545 16474 307,1 75,5 1383
25149 18,3 92,3 224,5 19751 1667,5 307,6 75,7 1289
Versicherungen
1489,2 8,4 89,8 202,0 1061,3 792,0 269,2 79,1 48,6
1526,2 11,7 86,4 206,7 1090,1 831,7 258,3 75,7 55,6
1454,7 14,7 74,2 130,6 1095,7 841,3 254,4 72,3 67,2
1490,3 16,2 68,3 130,8 1136,4 887,8 248,5 711 67,5
1553,3 17,8 68,7 131,8 1191,3 937,3 254,0 69,4 74,4
1584,6 17,0 68,3 107,0 12243 960, 1 264,2 69,6 98,3
1694,4 22,4 73.1 152,0 1280,0 1009,2 270,8 69,5 97,4
17421 16,9 77,7 188,7 1340,7 1061,4 279,3 68,8 49,2
1890,8 17,3 84,2 193,1 1409,4 11138 295,6 69,8 117,2
19489 183 87,3 213,6 1468,8 1161,7 307,1 72,4 88,4
1789,2 16,3 80,8 182,7 1366,9 10784 288,44 69,7 72,9
18238 16,2 82,3 175,6 1380,4 1090,0 290,4 69,6 99,8
1855,8 17,6 81,8 179,3 13925 1099,7 292,8 69,6 1151
1890,8 17,3 84,2 193,1 1409,4 11138 295,6 69,8 17,2
1976,3 17,7 86,1 212,6 1449,7 1144,4 305,3 71,6 138,7
1927,0 17,9 86,3 196,5 14529 11473 305,6 71,8 101,7
19352 17,5 86,8 198,5 1460,5 11539 306,6 72,2 99,7
19489 18,3 87,3 213,6 1468,8 1161,7 307,1 72,4 88,4
Pensionseinrichtungen >
282,3 - 1.8 8,0 257,5 2571 0,4 2,1 12,9
3121 - 2,4 8,1 287,8 287,5 0,3 2,5 11,2
315,9 - 2,8 5,4 300,6 300,2 0,4 2,4 4,7
346,5 - 3.2 5,4 324,2 323,7 04 1.9 11,7
408,5 - 3,6 58 382,1 381,7 0,4 2,1 15,0
426,6 - 3,8 4,8 400,6 400,2 0,5 19 15,5
468,4 - 4,1 6,9 428,3 427,9 0,4 1,8 27,3
494,6 - 4,2 8,9 453,4 452,9 0,5 2,9 253
536,1 - 4,7 9,6 478,2 477,7 0,5 3,2 40,5
566,0 - 5,0 10,9 506,3 505,8 0,5 3,3 40,4
505,2 - 4,3 8,6 458,7 458,2 0,5 2,9 30,6
516,0 - 4,4 8,4 463,9 463,4 0,5 3,0 36,3
524,4 - 4,5 8,7 468,9 468,4 0,5 3.1 39,3
536,1 - 4,7 9,6 478,2 477,7 0,5 3,2 40,5
555,2 - 4,8 10,5 487,9 487,4 0,5 3,2 48,8
544.,6 - 4,8 9,7 489,8 489,3 0,5 3,2 371
550,7 - 4,8 9,9 494,0 493,5 0,5 3,2 38,7
566,0 - 5,0 10,9 506,3 505,8 0,5 3,3 40,4

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. Unterjahrige Werte sowie Werte
ab 2013 sind teilweise geschatzt. Werte ab 2015 3.Vj. wurden revidiert. 1 Einschl. De-
potverbindlichkeiten. 2 Einschl. Genuss-Scheine. 3 Einschl. Altersrlickstellungen der
Krankenversicherungen und Deckungsriickstellungen der Unfallversicherungen mit Bei-
tragsriickgewahr. 4 Nach der Definition des Europaischen Systems Volkswirtschaft-
licher Gesamtrechnungen (ESVG 1995) berechnet sich das Reinvermogen als Summe
der Aktiva abziiglich Verbindlichkeiten sowie Rickstellungen. Das Eigenkapital setzt

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

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

Mio €
Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39898 2682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528 - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8645 77181 - 19 945
146 620| - 1212) - 7 621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
33 649 13575 - 46796 850 59 521 20075 - 23876| - 94793 36 805 34112 57 525
51813| - 21419 - 98820| - 8701 86 103 73231 - 3767| - 42017 - 3573 41823 55 580
- 12603| - 101616 - 117187 153 15415 89013 18583 - 25778 - 12708 57 069| - 31185
63381 - 31962| - 47404 - 1330 16776 95 341 51779 - 12124 - 11951 75 854 11 601
32891 - 36010y - 65778 26762 3 006 68 902 123662 - 66 330 121 164 68828 - 90773
682| - 506| - 13628 1127 11994 1188 7893| - 9509 13328 4074| - 7211
- 23141 - 25695| - 10836 - 38721 - 10987 2554 82| - 13948 11459 2571 - 23223
- 1881 - 2977 585 1688) - 5251 1097 9990 11603 13155 - 14768 - 11870
18 142 14 808 1576 1949 11284 3334 15405 - 781 9915 6271 2736
36 863 20 567 3560 19563 - 2555 16 296 45 478 1546 12775 31157 - 8615
4370 - 1263 5758| - 6129 - 892 5633 6801 - 12 250 12 664 6387| - 2432
- 821| - 2159 - 14282| - 1729 13853 1338 5797 3259 12847 - 10309 - 6618
- 59323| - 57836 - 55168 996 | - 3664 - 1487 - 13826 - 39384 11090 14 468| - 45 497
8853] - 1881 7474 2924 - 12279 10733 6823 2236 12023 - 7 436 2029
31114 19483 14 851 1224 3407 11631 20916 2002 12911 6003 10 198
27 292 12729 1330 4510 6 889 14 562 28 344 1286 13 401 13657 - 1052
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslander 13)
- 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387) - 10748
32364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
- 5009 10053| - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
21553 10 106 11447 18 344 11991 6353 3209
47 506 18778 28728 39661 17 203 22 458 7 845
38 855 7 668 31187 24017 - 5421 29438 14 838
12125 155 11970 10092 - 5586 15678 2033
4424 1277 3147 - 6837 - 4056 - 2781 11261
5029 510 4519 8147 1279 6868 - 3118
962 122 840 1261 - 6693 7954) - 299
- 4412 96| - 5378| - 2610) - 9059 6449 - 1802
1268 903 365) - 838 150 - 988 2106
4836 640 4196 1526 5566 - 4040 3310
5812 1100 4712 6195| - 4336 10531 - 383
- 1294 120 - 1414 367 - 5901 6268] - 1661
- 611 66| - 677 1539 - 5401 6940 - 2150
8321 59 8262 6 141 1861 4280 2180

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
inklusive ~ grenziiberschreitender
Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermdgen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inlander; Transaktionswerte. 5 In- und auslandische Schuldverschrei-
bungen. 6 Buchwerte; statistisch bereinigt. 7 Als Rest errechnet; enthalt auch den Er-
werb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-Veraufe-
Schuldverschreibungen

tenten. 2 Ab

rung (-)

inlandischer

Januar

2011

durch  Auslander;

konzerninterner

Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschliefRlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 11
Aktien. 12 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung
(=) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Ausldnder; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.

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

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- Sonstige landsanleihen
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3) rung begeben
Brutto-Absatz 4
990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
988911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24 352 272 380 600
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834 69
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 423 -
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376 -
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 259 574 529 -
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 891 -
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321 -
1359 422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 676 400 700 -
92 367 55370 1407 527 34 542 18 895 6418 30579 -
143 476 84 546 2315 2137 59 638 20 456 26 215 32715 -
141 457 92 061 2675 1210 62 892 25285 4253 45143 -
100 701 62 684 4141 1158 40 780 16 605 5567 32450 -
65 645 45 949 1436 793 32123 11597 8 406 11290 -
120383 77 552 1810 1099 54 961 19 682 6 448 36 384 -
127 058 80 388 6236 886 55057 18 208 4135 42 535 -
111271 61483 2722 1030 38521 19 209 9240 40 548 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von (iber 4 Jahren s
424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
315418 183 660 10183 31331 50563 91 586 13 100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185 -
381 687 169 174 15 469 15139 72 796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13142 8500 72985 58 684 41299 173 431 -
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888 -
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765 -
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037 -
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742 -
27132 13 254 1078 527 2557 9092 3004 10 875 -
51283 15197 1745 2137 7234 4080 22790 13 296 -
38693 15 655 2170 708 2740 10038 1652 21385 -
33799 16 563 1910 1158 6586 6 909 4010 13227 -
14 240 5609 36 43 1269 4262 6029 2603 -
29 680 15 067 1810 1099 7 480 4678 3168 11 446 -
36 168 19792 5716 540 9953 3582 1579 14797 -
37922 17 301 2209 1030 6745 7317 5178 15 444 -
Netto-Absatz e
167 233 81 860 1039 - 52 615 50 142 83293 18768 66 605 - 22124
141715 65 798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55 482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302 - 31607
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
21 566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10904
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289 - 5989
- 85298 - 100198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6 401 21298 - 2 605
- 140017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479 - 3057
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383 - 2626
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25 300 - 13174 - 1441
12 820 - 1768 645 151 1257 - 3820 2034 12 554 -
19 054 2 097 744 - 1417 3802 - 1032 20743 - 3786 -
1738 8310 - 674 - 652 5 887 3749 - 6293 - 279 -
4210 - 10 065 3189 989 - 9760 - 4483 - 1260 15536 -
- 81812 - 66 259 - 610 - 1459 - 8176 - 56 013 1431 - 16 984 - 191
- 6853 4029 - 3139 - 445 4 467 3145 2324 - 13 206 -
16 450 12194 4786 42 6832 534 122 4133 -
11323 4244 977 - 477 1174 2571 4323 2756 - 219

eisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. 4 Brutto-Absatz ist nur der
Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedin-
gungen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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VIIl. Kapitalmarkt

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

Mio € Nominalwert

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibun-
gen. 1 Ohne dem Treuhander zur zeitweiligen Verwahrung (bergebene Stlicke.
2 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 3 Gerechnet

vom

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Berichtsmonat bis

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- landsanleihen
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2773 007 1685 766 159 360 553 927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2914723 1751563 157 209 519674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097 54 015
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
33482012 1570 490 147 529 232954 544517 |2 645 491 250 774|2 1526 937 22074
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
3285422|2) 1414 349 145 007 147 070 574 163|2) 548 109 2) 220456|2) 1650617 13 481
3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221 851 1635138 10422
3111308 1231 445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520 7797
3046 162 1154173 130 598 75 679 566 811 381085 257 612 1634 377 6 356
3122025 1222188 128 693 76 802 578 861 437 832 263733 1636 105 6547
3123763 1230 497 128 019 76 149 584 747 441 581 257 440 1635 825 6 547
3127974 1220432 131208 77 138 574 987 437 098 256 180 1651361 6 547
3046 162 1154173 130598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377 6356
3039308 1158 202 127 460 75234 571278 384 231 259 936 1621171 6356
3055758 1170396 132 246 75276 578 109 384 765 260 058 1625304 6356
3067 081 1174 640 133223 74 800 579 283 387 335 264 380 1628 060 6137
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Marz 2016
1027 964 469 345 43 235 30 966 240 606 154 540 48 855 509 764 2581
653 780 284 293 37325 20 638 154 711 71618 47 834 321 654 306
479 248 184 248 23994 9294 91778 59 182 40992 254 009 341
299 388 83176 16 161 7 030 32515 27 470 24 047 192 166 1332
214724 65 148 9409 5444 27 346 22949 11 056 138 521 69
131792 33587 2 851 1249 15030 14 458 14 482 83722 540
35952 10 083 45 103 6741 3193 4 046 21823 -
224 232 44 760 205 77 10 554 33925 73 069 106 403 967

zur Endfélligkeit bei gesamtfalligen Schuldverschreibungen,

bis zur mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen
Schuldverschreibungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien

aus Gesellschaftsgewinn. 2 Einbezogen sind Gesellschaften, deren Aktien zum Regu-
lierten Markt (mit dessen Einflihrung wurde am 1. November 2007 die Unterteilung

der organisierten Zulassungssegmente in den Amtlichen und Geregelten Markt aufge-

hoben) zugelassen sind; ferner auch Gesellschaften,
(Freiverkehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben
der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Bérse AG.

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682| - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5006 1319 152 0 - 428| - 608 - 1306 830 622
175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 - 993 - 3569 1091 220
177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924 214
178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
171741 - 6879 2971 718 476 - - 1432 - 619 - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 - - 465| - 1044 - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599 - - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
178 058 994 965 13 13 - - 32 93 - 58 1469 146
178 797 739 893 - 6 - - 3] - 93 - 64 1614 655
176 443 - 2 354 319 18 85 - o] - 931 - 1845 1685 764
177 416 973 1081 - 23 - - 10| - 73 - 48 1614 442
177 279 - 136 112 43 - - - 2| - 222 - 68 1468 838
177 125 - 154 52 - 1 - o] - 63 - 144 1435 286
177 113 - 12 57 - 0 - ol - 2 - 67 1512 940

deren Aktien im Open Market
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 43 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 33 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 43 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1,4 1,3 1,3 1,6 1,3 21 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2015 Nov. 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 1,4 2,8 140,48 113,82 534,95 11 382,23
Dez. 0,5 0,4 0,4 0,6 0,5 1,4 2,7 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 Jan. 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 1,6 2,8 141,46 115,09 464,93 979811
Febr. 0,2 0,1 0,1 0,2 0,4 1,3 2,8 142,48 116,73 451,93 9 495,40
Marz 0,2 0,1 0,1 0,2 0,3 1,2 2,4 142,21 116,20 473,69 9 965,51
April 0,2 0,1 0,1 0,1 0,3 1,1 2,2 141,89 112,67 474,25 10 038,97
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemald Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iiber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fir die Wertpapier- gen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen Ubrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2004 14 435 1453 - 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12 982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
2005 85 268 41718 6400 — 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535| - 14257 490| - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22508 8258
2007 55778 13436 — 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309 - 229 4240 51538 38102 4469
2008 2598) - 7911 - 14409| - 12171| - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| — 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43747 10966| — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995 - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8683 1897 71345 21284| 102591 3873 6290 98718 14994 3598
2011 46 511 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1291 39474\ - 7576) - 694 47 050 1984 7 036
2012 111236 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21293| 114676 - 3062| - 1562| 117738 22855 - 3438
2013 123743 91337 9184| - 574 5596 3376 82153 32 407 117 675 771 100 116 904 32 305 6 069
2014 139011 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 41302 144 168 819| - 1745 143 349 43046| - 5154
2015 181632 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 35495 176 116 7 362 494 168 754 35001 5515
2015 Sept. 8192 9839 2240 593 1037 342 7599| - 1647 5970| - 1748 — 1341 7718) - 306 2222
Okt. 12 061 8164 2738 — 46 2020 354 5426 3898 12 060 237 417 11823 3481 1
Nov. 7478 6401 2786 - 176 2186 193 3615 1077 8427 1025 - 65 7 402 1142 - 949
Dez. 26 600 26 955 5428 - 248 5262 487 21527 - 355 25069 - 1935| - 2182 27 004 1827 1531
2016 Jan. 17 489 15 246 2675 366 673 1335 12571 2243 18048 — 339 - 397 18 387 2640 - 559
Febr. 13 857 9934 1404 -79 469 704 8530 3924 14 315 557 107 13758 3817 - 457
Marz 11155 7 620 1620 - 191 657 836 6 000 3535 12928 1053 915 11875 26201 - 1773
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.j.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 4,68 - 7,30 41,49 15,13| - 4,62| - 10,85 3,71 28,11 20,52
Schuldverschreibungen insgesamt 065| - 1,26/ - 093 031 - 357| - 148 0,56 051 - 0,52
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,56 1,62 - 077| - 044 0,40| - 1,06 093| - 1,42 0,78
langfristige Schuldverschreibungen - 091) - 2838| - 015 0,75\ - 397| - 042| - 037 1,93 - 1,29
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 1,27 - 1,88 0,73 0,06| - 274 - 0,07 0,24 0,94| - 0,38
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen 081} - 005/ - 079| - 032 - 010| - 053 059| - 032| - 052
finanzielle Kapitalgesellschaften - 214| - 1,26 193| - 043| - 0,52 0,75 - 0,27 0,87 0,58
Staat 0,07| - 057| - 041 080 - 2,12 - 0,28| - 0,08 039| - 044

Schuldverschreibungen des Auslands 1,91 0,62 - 1,66 0,25 - 083| - 1.4 032 - 042 - 0,14

Kredite insgesamt 9,45 14,24 27,90 5,99 3,50 23,22 5,70 1,33 - 2,35
kurzfristige Kredite 27,76 36,06 23,12 15,06 0,93 20,70 1,57 1,15 - 0,29
langfristige Kredite - 1832| - 21,83 4,78| - 9,08 2,56 2,52 4,14 0,18| - 2,06
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 2,36 10,23 9,46| - 2,67 7,11 18,03 - 1,29 048| - 7,76
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 391 - 031 - 025| - 5,09 853| - 1,28| - 0,12 4,28 - 3,13
finanzielle Kapitalgesellschaften - 1,81 10,65 9,68 2,46 - 1,39 19,30 - 1,17 - 381| - 464
Staat 0,26 - 0,11 0,04 - 003| - 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01

Kredite an das Ausland 7,09 4,01 18,44 8,65| — 3,61 5,19 6,99 0,85 5,41

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 39,50 11,26 47,35 936| - 563 3,23 9,05 14,46 20,60
Anteilsrechte insgesamt 31,85 21,64 31,00 8,23 486| - 492 6,23 10,59 19,10

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 870 - 1,62| - 10,41 2,77 - 2,76| - 16,68 1.41 1,98 2,88
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965| - 539| - 8,04 2,29 - 595| - 14,10 1,07 2,12 2,86
finanzielle Kapitalgesellschaften - 095 3,78 - 237 0,47 3,19 - 2,59 034 - 014 0,02

Borsennotierte Aktien des Auslands 1,41 9,31 725 - 1,41 0,30 10,12 - 0,22 - 5,02 2,37

Ubrige Anteilsrechte 1) 21,75 13,95 34,16 6,88 7.33 1,65 5,03 13,63 13,85

Anteile an Investmentfonds 7,65| - 10,38 16,35 1,13| - 10,50 8,15 2,82 3,87 1,50
Geldmarktfonds - 0,15 0,23 211 - 0,01 - ,08| - 0,25 0,17| - 0,06 0,35
Sonstige Investmentfonds 7,80 - 10,61 16,13 1,14 - 10,41 8,40 2,65 3,93 1,15

Versicherungstechnische Ruckstellungen 3,02 1,04 1,64 0,33 0,06 0,28 0,55 0,56 0,25

Finanzderivate 6,49| - 142 - 159 - 0,09| - 4,10 3,55 - 2,41 2,060 - 4,79

Sonstige Forderungen 167,66 — 92,43 66,44 - 19,17| — 46,69| - 27,88 48,19 15,26 30,87

Insgesamt 231,45| - 75,89 182,30 11,86 — 61,06 — 9,92 65,35 62,30 64,57

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 12,78 1,26 7,78 2,05 4,32 3,58 4,91 046 - 117
kurzfristige Schuldverschreibungen - 1,12 - 11,63 1,96 - 165 - 088 1,26 — 0,04 1,01 - 0,27
langfristige Schuldverschreibungen 13,90 12,89 5,82 3,70 5,20 2,32 495| - 055/ - 089
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 5,10 4,23 1,81 -— 0,15 0,15 0,95 2,72y - 072 - 1,14
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 081 - 005 - 079|- 032|- 010 - 053 0,59 - 032| - 052
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,85 4,08 2,12 0,24 0,42 1,26 1,84 - 044| - 0,55
Staat - 0,05 0,00 0,02 0,00 0,00 0,01| - 0,00 0,01 0,01
Private Haushalte 1,50 0,20 046| - 0,07 - 0,16 0,22 0,29 0,03| - 0,07

Schuldverschreibungen des Auslands 7,67 - 297 5,97 2,20 4,17 2,63 2,19 1,18 - 0,03

Kredite insgesamt 27,15| - 15,51 45,71 - 26,87 - 13,66 29,15 16,95 - 2,09 1,70
kurzfristige Kredite 24,45 1,96 19,27 - 19,82) - 11,14 8,47 14,75 - 2,89| - 1,07
langfristige Kredite 2,71 - 17,47 26,45 - 7,06 - 2,53 20,68 2,20 0,80 2,77
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren - 4,64 2,51 21,11 - 17,80| - 1,49 22,50 6,54\ - 0,70 - 7,23
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 391 - 031 - 025| - 5,09 853| - 1,28 - 0,12 4,28 - 3,13
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,69 13,48 15,41 - 443| - 533 15,97 825| - 166)| - 7,16
Staat - 21,23| - 10,67 595| - 828| - 4,68 781 - 1,59 - 332 3,06
Kredite aus dem Ausland 31,74 - 18,01 24,60) - 9,08| - 12,18 6,65 10,41 - 1,39 8,93
Anteilsrechte insgesamt 12,04 27,88 15,04 6,08 15,43 0,05 5,40 5,89 3,69
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 447 - 097 6,66 0,72 - 469 - 181 - 3,65 0,73 11,39
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965| - 539| - 8,04 2,29| - 595| - 14,10 1,07 2,12 2,86
finanzielle Kapitalgesellschaften - 5,02 1,59 11,05 — 249| - 0,31 17,66 — 534| - 6,36 5,09
Staat - 088 0,03 0,11 0,01 0,01 0,06 0,01 0,02 0,01
Private Haushalte - 821 2,80 3,55 0,90 157| - 5,43 0,61 4,95 3,43
Borsennotierte Aktien des Auslands 7,80 9,72 - 064 3,59 6,65 2,08 5,36 1,97| - 10,04
Ubrige Anteilsrechte 1) 8,70 19,13 9,02 1,77 13,46 - 0,22 3,70 3,20 2,34
Versicherungstechnische Riickstellungen 6,34 6,05 6,05 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 3,72 1,93 - 996| - 473 1,92 10,89 - 16,16 — 1,04 — 3,66
Sonstige Verbindlichkeiten 19,44 - 11,43 56,92 20,18] - 19,56 28,57 18,55 0,16 9,64

Insgesamt 81,47 10,18 121,541 - 1,791 - 10,04 73,76 31,17 4,91 11,71

Einschl. nichtbérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 411,5 406,5 463,7 391,8 406,5 387,7 397,2 432,0 463,7
Schuldverschreibungen insgesamt 45,0 49,6 47,8 47,9 49,6 48,6 48,4 48,4 47,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 5,1 6,8 6,0 6,4 6,8 5,7 6,7 5,2 6,0
langfristige Schuldverschreibungen 39,9 42,9 41,7 41,6 42,9 42,9 4,7 43,2 14,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 24,6 22,9 23,3 25,6 22,9 23,0 23,0 23,8 23,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 4,6 3,6 4,7 4,6 a1 4,5 4,2 3,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 13,8 12,7 14,5 13,2 12,7 13,5 13,2 14,0 14,5
Staat 6,1 57 5,2 7,7 5,7 5,4 53 5,6 52

Schuldverschreibungen des Auslands 20,5 26,7 24,4 22,3 26,7 25,6 25,4 24,7 24,4

Kredite insgesamt 447,0 466,0 493,7 464,0 466,0 493,6 498,3 497,6 493,7
kurzfristige Kredite 340,0 375,8 397,8 376,4 375,8 398,9 399,8 399,9 397,8
langfristige Kredite 107,0 90,2 95,9 87,6 90,2 94,8 98,5 97,7 95,9
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 305,2 315,4 324,9 308,3 315,4 333,5 332,2 332,6 324,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 216,5 216,2 216,0 207,7 216,2 215,0 214,8 219,1 216,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 82,1 92,8 102,4 94,1 92,8 1121 110,9 107,1 102,4
Staat 6,5 6,4 6,5 6,5 6,4 6,4 6,5 6,5 6,5

Kredite an das Ausland 141,8 150,5 168,8 155,7 150,5 160,2 166,1 165,0 168,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1811,0 1922,3 2102,4 1892,3 1922,3 2151,6 2088,1 1980,1 2102,4
Anteilsrechte insgesamt 16729 1786,8 1950,4 1747,0 1786,8 2 000,6 1938,0 1830,2 1950,4
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 275,4 262,2 273,0 254,6 262,2 290,6 274,6 239,0 273,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 269,8 252,2 266,6 248,9 252,2 283,1 267,4 233,2 266,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 57 10,0 6,3 5,7 10,0 7.4 7,2 5,9 6,3
Borsennotierte Aktien des Auslands 52,2 62,2 69,5 62,1 62,2 74,0 71,8 66,4 69,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1345,2 1462,4 1607,9 1430,4 1462,4 1636,0 1591,7 15248 1607,9
Anteile an Investmentfonds 138,1 135,5 151,9 145,2 135,5 151,0 150,0 149,8 151,9
Geldmarktfonds 1.1 1,2 1,4 14 1,2 0,9 1.1 1,0 14
Sonstige Investmentfonds 137,0 134,4 150,6 1439 134,4 150,1 149,0 148,8 150,6
Versicherungstechnische Rickstellungen 46,1 47,3 48,7 47,2 47,3 47,6 48,0 48,3 48,7
Finanzderivate 16,8 22,6 19,2 22,8 22,6 25,7 22,8 24,5 19,2
Sonstige Forderungen 891,1 857,9 929,7 863,5 857,9 900,0 927,0 922,0 929,7
Insgesamt 3668,5 37721 4105,2 37295 37721 4 055,0 4029,7 3953,0 4105,2
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 138,9 150,9 156,8 1431 150,9 159,5 157,2 158,1 156,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 13,4 1,8 3,0 2,7 1,8 2,3 2,3 33 3,0
langfristige Schuldverschreibungen 125,4 149,1 153,7 140,4 149,1 157,1 154,9 154,8 153,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 51,1 60,0 58,6 58,5 60,0 62,5 62,6 60,6 58,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 4,6 3,6 4,7 4,6 4,1 4,5 4,2 3,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 30,8 39,7 39,8 37,7 39,7 41,9 42,7 41,2 39,8
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte 15,6 15,8 15,0 16,0 15,8 16,4 15,3 15,2 15,0

Schuldverschreibungen des Auslands 87,8 90,8 98,2 84,6 90,8 97,0 94,6 97,5 98,2

Kredite insgesamt 14185 1388,8 1437,3 14185 1388,8 14228 1439,2 1436,7 14373
kurzfristige Kredite 494,2 496,2 515,9 507,1 496,2 508,8 522,3 518,1 515,9
langfristige Kredite 924,2 892,6 921,4 911,3 892,6 914,0 916,9 918,6 921,4
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1098,7 1083,3 1102,6 1101,6 1083,3 1105,5 11123 1112,4 1102,6
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 216,5 216,2 216,0 207,7 216,2 215,0 214,8 2191 216,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 821,1 814,5 828,6 836,8 814,5 831,1 839,7 838,2 828,6
Staat 61,0 52,6 58,1 57,0 52,6 59,4 57,7 55,1 58,1
Kredite aus dem Ausland 319,8 305,5 334,6 316,9 305,5 317,3 326,9 3243 334,6
Anteilsrechte insgesamt 2436,6 2542,2 2670,9 2430,7 2542,2 2 860,2 27157 2484,8 2670,9
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 571,9 570,0 626,4 542,1 570,0 681,4 625,1 551,6 626,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 269,8 252,2 266,6 248,9 252,2 283,1 267,4 233,2 266,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 120,3 133,9 150,1 116,7 1339 181,9 159,4 130,8 150,1
Staat 35,2 35,2 43,4 34,1 35,2 42,9 39,5 41,1 43,4
Private Haushalte 146,6 148,7 166,2 142,4 148,7 173,4 158,8 146,5 166,2
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 670,8 719,9 756,3 674,9 719,9 839,8 789,6 693,2 756,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 1194,0 12523 12883 12137 12523 1339,0 1301,0 1240,0 12883
Versicherungstechnische Rickstellungen 243,9 249,9 256,0 248,4 249,9 251,5 253,0 254,5 256,0
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 37,3 54,0 40,2 44,4 54,0 63,9 46,6 44,7 40,2
Sonstige Verbindlichkeiten 964,8 985,5 1052,7 982,7 985,5 10385 1025,7 1027,5 1052,7

Insgesamt 5240,0 53713 5613,9 5267,9 53713 5796,4 56373 5406,4 56139

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

Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 63,87 85,60 85,21 16,41 40,18 14,61 31,14 8,49 30,98
Bargeld 8,08 15,42 14,05 3,26 6,88 4,12 7.18 3,01 - 0,26
Einlagen insgesamt 55,79 70,18 71,16 13,15 33,30 10,49 23,96 5,48 31,24
Sichteinlagen 89,41 73,84 100,96 11,88 33,62 19,30 34,43 15,01 32,22
Termineinlagen - 978 8,74 - 9,22 0,94 412 - 232} - 3,12 - 421 0,44
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 23,85| - 12,41| - 20,58 033| - 444| - 649 - 735| - 532| - 143
Schuldverschreibungen insgesamt - 17,81 - 18,00| - 17,40\ - 747) - 589| - 738 - 509 - 187| - 3,07
kurzfristige Schuldverschreibungen - 036| - 067 0,75 - 039| - 032 0,29 0,31 0,28 - 0,13
langfristige Schuldverschreibungen - 17,45) - 1733| - 18,16 - 7,09 - 557| - 7,66| - 540 - 214| - 295
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 14,86 - 1508| - 9,34| - 592| - 4,25| - 476| - 298| - 0,96| - 1,45
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1,24 0,02 039| - 011 - 1023 0,21 0,23 0,02| - 0,07
finanzielle Kapitalgesellschaften - 12,46| - 12,52 - 6,80 - 492| - 3,58| - 4,05| - 240 0,44| - 0,78
Staat - 364 - 258 - 293 - 089 - 044 - 091 - 081| - 061| - 060

Schuldverschreibungen des Auslands - 294 - 293| - 806| - 156 - 164 - 262 - 211 - 1,71 - 1,62

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 9,63 36,87 46,39 7,55 10,43 4,53 10,53 16,85 14,48
Anteilsrechte insgesamt - 04 12,17 15,03 1,00 395| - 6,26 2,87 11,73 6,69

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 563 4,61 4,06 0,25 1,79 - 653 1,13 6,67 2,79
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 529 2,69 3,77 0,85 1,55| - 5,50 0,49 6,03 2,76
finanzielle Kapitalgesellschaften - 035 1,93 028 - 592| - 425| - 1,03 0,64 0,64 0,03

Borsennotierte Aktien des Auslands 2,99 3,70 6,75 0,08 1,06 0,66 0,80 3,00 2,30

Ubrige Anteilsrechte 1) 2,24 3,86 4,22 0,68 1,701 - 0,39 0,95 2,07 1,60

Anteile an Investmentfonds 10,04 24,70 31,36 6,55 6,49 10,79 7,66 512 7,79
Geldmarktfonds - 030 - 034 - 057|- 0,10 012| - 016| - 002 - 0,10/ - 0,30
Sonstige Investmentfonds 10,34 25,04 31,93 6,65 6,37 10,95 7,68 5,22 8,09

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 26,02 24,46 19,75 5,48 5,88 5,63 5,07 4,93 4,12

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 31,69 30,40 35,56 5,21 7,67 16,27 9,01 5,31 4,97

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 19,39 25,22 26,09 3,73 6,40 6,12 4,07 6,17 9,72

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

Sonstige Forderungen 2) 9,76| - 31,14| - 16,71 1,97 - 24,85 11,65 - 10,21 - 0,08] - 18,07

Insgesamt 142,56 153,40 178,88 32,88 39,82 51,43 44,53 39,80 43,12

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 11,96 19,33 38,41 9,18 4,20 3,59 11,78 14,56 8,48
kurzfristige Kredite - 331 - 198 - 317| - 126| - 204 1,000 - 126) - 151 - 1,40
langfristige Kredite 15,27 21,31 41,58 10,44 6,24 2,59 13,04 16,07 9,88
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 18,89 23,60 35,84 9,10 8,35 2,30 10,24 13,76 9,53

Konsumentenkredite - 0,30 1,21 5,44 133 - 171 1,57 2,15 1,40 0,32

Gewerbliche Kredite - 664 - 549 - 288| - 125|- 244 - 029|- 061 - 060 - 1,38

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 12,60 18,87 39,35 9,60 4,17 3,27 11,60 15,09 9,38

Kredite von sonstigen Finanzinstituten - 0,60 045| - 094| - 042 0,03 0,32 0,18 - 053] - 0,9

Kredite vom Staat und Ausland - 0,05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Finanzderivate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten - 0,01 0,03 0,31 030 - 043 0,25 0,05 - 0,01 0,02
Insgesamt 11,94 19,36 38,72 9,48 3,76 3,84 11,83 14,55 8,50

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 1910,8 19979 2083,1 1956,0 1997,9 20125 2043,6 2052,1 2083,1
Bargeld 112,0 127,5 141,5 120,6 127,5 131,6 138,8 141,8 141,5
Einlagen insgesamt 17988 1870,4 1941,6 18354 18704 1880,9 1904,8 1910,3 1941,6
Sichteinlagen 907,8 981,4 1082,4 947,8 981,4 1000,6 1035,1 1050,1 1082,4
Termineinlagen 2459 256,4 246,8 250,5 256,4 254,0 2509 246,4 246,8
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 645,1 632,7 612,4 637,1 632,7 626,2 618,9 613,8 612,4
Schuldverschreibungen insgesamt 179,0 162,2 139,8 168,9 162,2 156,8 149,2 144,0 139,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,7 2,1 2,9 2,4 21 2,4 2,7 3,0 2,9
langfristige Schuldverschreibungen 176,3 160,1 136,9 166,5 160,1 154,3 146,5 141,0 136,9
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 116,9 102,4 89,4 107,1 102,4 98,6 94,3 92,2 89,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 14,2 14,1 13,4 14,5 14,1 14,8 13,7 13,5 13,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 90,7 78,7 69,5 82,6 78,7 75,1 72,9 71,5 69,5
Staat 12,0 9,6 6,5 10,0 9,6 8,7 7.8 7.1 6,5

Schuldverschreibungen des Auslands 62,0 59,8 50,3 61,8 59,8 58,2 54,9 51,8 50,3

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 885,9 951,4 1040,7 928,9 951,4 1051,1 1018,4 982,1 1040,7
Anteilsrechte insgesamt 487,6 508,9 555,9 497,2 508,9 563,4 537,0 518,3 555,9

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 167,4 169,7 188,9 163,0 169,7 1979 179,6 168,4 188,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 140,4 142,1 158,7 136,2 1421 165,4 151,1 140,2 158,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 26,9 27,6 30,3 26,9 27,6 32,5 28,5 28,2 30,3

Borsennotierte Aktien des Auslands 55,8 64,0 74,8 63,2 64,0 74,6 71,7 67,9 74,8

Ubrige Anteilsrechte 1) 264,4 275,3 292,2 271,0 275,3 290,9 285,7 282,0 292,2

Anteile an Investmentfonds 398,3 442,5 484,8 431,7 442,5 487,7 481,3 463,8 484,8
Geldmarktfonds 4,4 4,0 3,4 4,0 4,0 3.8 3.8 3,7 3,4
Sonstige Investmentfonds 393,8 438,5 481,4 427,7 438,5 483,8 477,5 460,1 481,4

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 291,3 307,3 323,0 303,6 307,3 311,5 315,7 319,8 323,0

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Lebensversicherungen 847,3 885,6 924,7 876,0 885,6 903,2 913,0 918,9 924,7

Anspriche aus Ruckstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 708,3 742,0 7721 728,8 742,0 749,6 754,5 761,5 7721

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

Sonstige Forderungen 2) 36,7 35,8 34,8 36,0 35,8 35,6 35,5 351 34,8

Insgesamt 4.859,4 5082,2 5318,2 49981 5082,2 5220,1 52298 52135 5318,2
Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1549,6 1569,2 1605,6 1564,7 1569,2 1571,6 1583,2 1597,3 1605,6

kurzfristige Kredite 66,4 64,6 60,9 66,5 64,6 65,6 64,1 62,6 60,9

langfristige Kredite 1483,2 1504,7 1544,7 1498,3 1504,7 1506,0 15191 1534,7 1544,7

nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 10929 1116,8 1152,8 1108,9 1116,8 11191 1129,5 1143,0 1152,8

Konsumentenkredite 188,7 188,9 191,9 190,6 188,9 189,2 191,2 192,2 191,9

Gewerbliche Kredite 268,0 263,6 260,9 265,2 263,6 263,3 262,5 262,1 260,9

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 14584 14776 15149 14731 14776 1479,6 1491,0 1505,7 15149

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 91,2 91,7 90,7 91,7 91,7 92,0 92,2 91,6 90,7

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

Finanzderivate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Verbindlichkeiten 15,6 15,7 15,9 17,3 15,7 17,0 16,7 16,9 15,9
Insgesamt 1565,2 1585,0 16215 1582,1 1585,0 1588,5 1599,9 1614,2 16215

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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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 "
2009 - 79,6 - 40,5 19,5 - 51 - 144 - 32 - 1,6 0,8 - 02 - 06
2010 -108,9 - 84,1 20,6 - 81 + 3,8 - 42 - 33 0,8 - 03 + 011
2011 - 259 - 294 11,4 - 03 + 15,3 - 10 - 11 0,4 - 00 + 06
2012 p) - 27 - 16,3 7.4 + 2,7 + 183 - 01 - 06 0,3 + 0,1 + 07
2013 pP) - 38 - 77 3,2 + 17 + 53 - 01 - 03 0,1 + 0,1 + 0.2
2014 p) + 84 + 86 0,8 - 28 + 34 + 03 + 03 0,0 - 01 + 01
2015 ts) + 21,2 + 10,0 2,3 + 41 + 438 + 07 + 03 0,1 + 01 + 0,2
2014 1.Hj. p) + 10,8 + 1,7 0,7 + 33 + 65 + 08 + 01 0,1 + 0.2 + 05
2.Hj. p) - 24 + 69 0,0 - 61 - 32 - 02 + 05 0,0 - 04 - 02
2015 1.Hj. ts) + 15,7 + 2,6 3,5 + 5,6 + 4.1 + 11 + 02 0,2 + 04 + 0,3
2.Hj. ts) + 55 + 74 1,2 - 15 + 08 + 04 + 05 0,1 - 01 + 0,1
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2009 1782,0 1079,7 583,4 133,5 1,3 72,4 43,9 23,7 54 0,1
2010 2089,9 13352 629,7 143,0 1.3 81,0 51,7 24,4 55 0,1
2011 2116,8 13423 644,1 146,8 1.3 783 49,7 23,8 54 0,0
2012 p) 21933 1386,6 672,3 151,0 1.2 79,6 50,3 24,4 55 0,0
2013 p) 2177,8 1389,6 650,7 153,5 1.3 77,2 49,3 23,1 5,4 0,0
2014 p) 2177,7 1396,0 644,2 154,1 1.4 74,7 47,9 22,1 53 0,0
2015 p) 21529 1372,0 646,5 154,5 1.4 71,2 45,3 21,4 51 0,0
2014 1.Vj. p) 21689 1386,8 646,5 153,3 1.2 76,1 48,6 22,7 5,4 0,0
2.Vj. p 21758 13953 644,6 154,0 11 75,8 48,6 22,4 5,4 0,0
3.Vj. p) 2176,6 13914 647,1 154,3 1.1 75,2 48,1 22,4 53 0,0
4.Vj. p) 2177,7 1396,0 644,2 154,1 1.4 74,7 47,9 22,1 53 0,0
2015 1.Vj. p) 2185,8 1399,3 653,5 154,3 1.4 74,4 47,6 22,2 53 0,0
2.Vj. p) 2152,0 13827 633,8 153,8 1.4 72,6 46,6 21,4 52 0,0
3.Vj. p) 21541 1377,2 641,9 154,3 1,5 72,0 46,0 21,4 5,2 0,0
4.Vj. p) 21529 1372,0 646,5 154,5 1.4 71,2 45,3 21,4 51 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2009 1090,9 554,7 415,6 120,6 1170,5 624,8 197,8 65,0 58,3 - 79,6 974,3
2010 1110,3 556,2 426,2 127,9 1219,2 634,5 203,5 63,9 59,4 -108,9 986,5
2011 1182,7 598,8 4423 141,7 1208,6 6339 208,6 67,5 61,4 - 259 1045,6
2012 p) 12221 623,9 454,2 144,0 12248 644,4 212,9 63,1 62,2 - 27 1082,6
2013 P) 1252,4 642,0 464,9 145,5 1256,2 665,7 218,6 56,0 63,5 - 38 1111,3
2014 p) 1299,6 665,1 481,9 152,5 1291,2 691,1 224,6 51,5 63,2 + 84 1151,5
2015 ts) 1349,9 697,2 501,2 151,6 13287 721,6 230,7 48,5 65,9 + 21,2 1203,7
in % des BIP
2009 44,3 22,5 16,9 4,9 47,6 25,4 8,0 2,6 2,4 9,1 - 32 39,6
2010 43,0 21,6 16,5 5,0 47,3 24,6 7,9 2,5 2,3 10,0 - 42 38,2
2011 43,8 22,2 16,4 5,2 44,7 23,4 7.7 2,5 2,3 8,8 - 10 38,7
2012 pP) 44,4 22,6 16,5 5,2 44,5 23,4 7,7 2,3 2,3 8,8 - 01 39,3
2013 p) 44,4 22,8 16,5 5,2 44,5 23,6 7,8 2,0 2,3 8,9 - 01 39,4
2014 p) 44,6 22,8 16,5 5,2 44,3 23,7 7,7 1.8 2,2 8,9 + 03 39,5
2015 ts) 44,6 23,0 16,6 5,0 43,9 23,8 7,6 1.6 2,2 8,7 + 07 39,8
Zuwachsraten in %
2009 - 19 - 53 + 08 + 64 + 49 + 5 + 46 - 51 + 10,7 + 5.1 - 29
2010 + 18 + 03 + 25 + 6,1 + 42 + 1 + 29 - 1,7 + 19 + 14,8 + 13
2011 + 65 + 7,7 + 3,8 + 10,7 - 09 - 0 + 25 + 57 + 33 - 81 + 60
2012 p) + 33 + 4.2 + 2,7 + 1,6 + 13 + 1 + 2,0 - 65 + 14 + 21 + 35
2013 pP) + 25 + 29 + 24 + 1,0 + 2,6 + 3 + 2,7 - 11,2 + 21 + 4.2 + 26
2014 p) + 38 + 3,6 + 3,7 + 49 + 28 + 3 + 2,7 - 81 - 05 + 33 + 3,6
2015 ts) + 39 + 48 + 4,0 - 06 + 29 + 4 + 2,7 - 57 + 4.2 + 04 + 45

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

zialbeitrage zzgl. Zéllen.
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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 |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
623,0 524,0 7.1 7131 187,1 286,6 63,4 38,6 34,8 - 90,1 492,1 506,0 -14,0 10134 1117,5 —-104,0
634,7 530,6 7.9 713,6 190,7 308,5 57,7 39,7 1,4 - 789 516,5 512,9 + 3,7| 10337 11089| - 752
689,6 573,4 22,8 711,6 194,3 301,3 56,8 38,5 13,7 - 22,0 526,3 511,3 +15,0 1104,2 1111,2 - 70
745,0 600,0 14,7 770,2 218,8 285,2 69,9 42,6 25,5 - 252 536,2 518,9 +173) 11711 117900 - 7.9
761,8 619,7 14,7 773,6 225,3 286,9 65,7 42,8 23,5 - 11,8 536,7 532,0 + 4,7 11981 1205,2 - 70
791,8 643,6 11,3 786,7 236,0 292,9 57.1 45,9 17,6 + 51 554,4 551,1 + 3,2 12451 12368 + 84
178,0 148,6 2,6 187,8 53,7 74,9 22,5 6,0 2,9 - 98 128,5 132,3 - 3,8 281,3 294,9 - 13,6
193,8 155,3 4,8 185,0 54,7 68,7 14,2 8,5 80| + 88 1331 132,6 + 05 302,0 292,71 + 94
183,8 151,8 2,4 192,3 55,2 70,9 20,1 11,6 32| - 85 131,6 132,6 - 10 290,4 29991 - 95
204,7 164,2 4,6 207,5 60,8 71,0 10,0 15,4 83| - 28 142,7 134,2 + 85 3219 316,2| + 57
188,2 153,6 2,0 193,9 56,7 77,9 20,0 7.8 23| - 57 132,8 136,1 - 33 296,0 3050, - 9,0
193,1 157,4 2,2 188,1 56,9 71,8 9.8 9.8 82| + 50 136,4 135,8 + 0,6 304,5 2990 + 56
192,2 157,5 3,4 193,5 57.1 71,2 17,7 11,3 40 - 14 136,3 137,4 - 11 303,1 30551 - 24
219,0 174,9 3,5 211,8 65,4 73,5 9,5 16,5 3,1 + 7,2 148,3 141,5 + 6,8 341,6 327,61 + 14,0
196,0 160,9 2,4 198,8 58,5 80,5 18,4 7.7 250 - 28 137,3 142,8 - 54 307,6 3158 - 82
208,5 167,7 1,5 185,4 59,5 73,2 7,2 9,1 3,0 + 231 142,4 142,3 + 0,1 325,2 302,0 + 23,2
202,7 159,0 3,8 197,9 62,3 70,9 16,6 11,6 341 + 47 141,2 143,4 - 21 318,0 31551 + 2,6

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

ren stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben bei einzelnen Versiche-
rungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausgewiesenen Ausgabenar-
ten werden teilweise durch statistische Umstellungen beeinflusst. 4 Einschl. Differen-
zen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorperschaften. 5 Auf der Einnah-
menseite beinhaltet dies als Beteiligungsverduerungen und als Darlehensriickfliisse
verbuchte Erlése, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensverga-
ben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesagentur fir Arbeit.

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

Mrd €

Bund Léander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
282,6 3171 - 345 260,1 2871 - 269 170,8 178,3 - 75
288,7 333,1 - 44,4 266,8 287,3 - 20,5 175,4 182,3 6,9
3071 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 3353 - 228 311,0 316,1 - 51 200,0 198,5 + 15
313,2 335,6 - 224 3243 323,9 + 04 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,2 + 20 218,7 218,8 - 01
338,2 326,4 + 11,8 353,9 349,2 + 47 232,7 2291 + 3,6
66,9 79,9 - 13,0 77,4 77,9 - 05 42,1 46,4 4,3
78,7 77,8 + 09 81,5 78,1 + 33 51,7 48,4 + 34
77,4 85,2 - 78 78,7 78,9 - 02 51,5 52,1 - 05
90,2 92,7 - 25 85,8 88,6 - 29 60,3 57,9 + 24
69,8 80,4 - 10,6 80,3 81,0 - 07 45,1 50,0 - 48
77,7 76,7 + 09 82,3 80,4 + 19 54,8 52,0 + 2,8
82,5 85,3 - 29 82,7 80,4 + 23 53,9 54,4 - 05
92,9 80,8 + 12,2 92,0 94,0 - 20 63,0 61,0 + 2,0
74,4 81,6 - 71 84,2 84,5 - 03 46,3 521 - 58
86,5 72,6 + 13,9 87,0 83,6 + 34 58,1 53,4 + 4,7
85,9 89,0 - 32 87,8 84,2 + 36 57,5 56,3 + 1,2
91,4 83,3 + 81 94,1 96,6 - 26 69,0 65,9 + 3,0

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

zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte, bis einschl. 2013 ohne Zweckverbande.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbdnden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2009 524 000 455615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530 587 460 230 254 537 181 326 24 367 70 385 - 28 28726
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28 615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2014 643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87418 + 198 27772
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2014 1.Vj. 153 971 130 986 64 962 54 529 11495 15 287 + 7 698 6638
2.Vj. 158 118 135 358 72 082 56 178 7 098 23160 - 400 6803
3.Vj. 156 886 135 698 75711 55194 4794 21380 - 192 7577
4.Vj. 174 650 153 966 85763 60 603 7 599 27 592 - 6908 6754
2015 1.Vj. 161 068 137 183 68 215 57 237 11731 15722 + 8163 6433
2.Vj. 167 763 143 248 76 762 59 298 7188 24814 - 299 6633
3.V 166 468 143 854 79783 59 551 4520 23 006 - 392 7558
4.Vj. 177 978 156 200 84 089 64613 7 499 29 461 - 7 684 6618
2016 1.Vj. 144 841 74113 61972 8755 6488
2015 Marz 53793 28387 22756 2651 2144
2016 Marz 57 691 30150 24 894 2 647 2163
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- des verbuchten = Mehrwertsteuer- und  Bruttonationaleinkommen-Eigenmit-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Uberwiesenen Bundes- tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Off-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation shore-Windparks. 4 Differenz zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Lan-
fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil- derkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hier-
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten zu Tabelle X. 6) und den im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Be-
Betrdge siehe letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun- trdgen. 5 Umfang der in FuRnote 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz- umla- steuern  |Lénder- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6) |7 steuern 7) | Zolle Steuern
2009 484 880 193 684 135165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
2010 488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
2011 527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6888 99 133 13 095 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2013 570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
2014 593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209921 159 015 50 905 7 407| 104 204 20339 5159 39 802
2014 1.Vj. 140 035 62 941 39 035 11 808 5610 6 487 50533 38904 11629 134 20893 4431 1053 9049
2.Vj. 144 418 65233 40 767 11963 5068 7 435 49 166 37 194 11972 1785 22874 4318 1042 9059
3.V 144 482 60 838 40 538 10022 4314 5965 51148 38733 12 415 1911 24 945 4395 1244 8783
4.Vj. 164 104 69 863 47 642 11 820 5052 5349 52 264 39397 12 867 3312 33 091 4361 1214 10139
2015 1.Vj. 146 924 66 225 41557 13134 5438 6 097 51852 40 050 11803 143 22 268 5207 1228 9741
2.Vj. 153 155 69728 44 267 12323 5851 7 287 50 754 38063 12 691 1760 24 892 4838 1183 9907
3.V 153 307 66 010 43 251 10 666 4452 7 640 53203 40 029 13174 2019 25637 5029 1409 9453
4.Vj. 166 901 71295 49 816 12 457 3842 5180 54111 40 873 13238 3484 31407 5265 1339 10 701
2016 1.Vj. 154 892 70790 42 583 14 569 8433 5204 54 408 42 268 12141 173 22553 5673 1294 10 051
2015 Marz 57 970 32505 12987 12148 5858 1512 14 684 10 744 3940 11 8470 1875 426 4177
2016 Marz 62 073 35229 13416 13131 7077 1604 15294 11211 4084 12 8 886 2208 444 4383

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

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

Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Sal-
do nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von
Bund/Landern/Gemeinden (in  %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2015: 52,3/45,5/2,2. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fir 2015:
22,4/77,6. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- 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 4) | steuern
2009 39822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4857 4550 2571 44 028 32421 10936
2010 39838 13492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 . 5290 4 404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14 414 12781 10 755 8422 7 247 2149 3329 . 6 366 4246 2484 52 984 40 424 11674
2012 39305 14 143 13624 11138 8443 6973 2121 4047 . 7 389 4305 2508 55398 42 345 12017
2013 39 364 13 820 14 378 11553 8490 7 009 2102 3737 . 8394 4633 2 696 56 549 43 027 12377
2014 39758 14612 15047 12 046 8501 6638 2 060 3143 . 9339 5452 2764 57728 43763 12 691
2015 39594 14 921 15930 12419 8805 6593 2070 3872 . 11249 6290 2801 60 396 45752 13215
2014 1.Vj. 4675 2477 3577 5642 1861 1550 556 555 . 2385 1314 782 14 070 10 829 2880
2.Vj. 9 868 3708 3955 2 096 2517 1718 470 —1458 . 2149 1501 668 15485 11684 3495
3.Vj. 10 029 3735 3498 2423 2 265 1716 499 779 . 2387 1331 677 14316 10 458 3529
4.Vj. 15185 4691 4016 1886 1859 1653 535 3266 . 2418 1306 638 13 858 10792 2786
2015 1.Vj. 4704 2223 3783 5825 2454 1806 570 904 . 2760 1668 779 14 288 10912 2982
2.Vj. 9512 3683 4278 2187 2361 1465 470 937 . 2561 1617 660 16 368 12383 3636
3.Vj. 10 159 3981 3714 2436 2108 1643 496 1102 . 3021 1335 672 15180 11118 3697
4.Vj. 15220 5034 4155 1972 1883 1678 534 930 . 2906 1670 689 14 561 11339 2899
2016 1.Vj. 4620 2722 3979 5946 2489 1685 565 547 . 3217 1668 787
2015 Marz 3019 1155 1803 720 831 642 139 161 . 953 575 347
2016 Marz 2925 1482 1940 782 868 579 131 180 . 1094 776 338
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteu-
gen. 1 Fir die Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Ab dem 1. Juli 2009 steht das Aufkom- er sowie Biersteuer. 4 Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks.
men aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchungen bei den Léndern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermoégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- | Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2009 244 689 169 183 74 313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211 852 14 343 + 2057 19375 18 077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 p) 275 555 194 511 79 947 277 370 236 954 16 698 - 1815 35574 32794 2506 158 117 4242
2013 1.Vj. 62 211 42779 19173 64 193 54 940 3871 - 1982 28616 26 044 2356 106 110 4292
2.Vj. 64 751 45 399 19 090 64 188 54 660 3858 + 563 29 380 26 938 2221 111 110 4294
3.Vj. 63610 44 194 19 154 64775 55169 3898 - 1165 28 647 25262 3161 113 110 4291
4.Vj. 69 503 49 609 19 626 64 855 55108 3894 + 4648 33667 29 201 4251 114 101 4290
2014 1.Vj. 64 138 44 355 19534 64 615 55 266 3897 - 477 32 669 28 668 3781 121 929 4251
2.Vj. 66 857 47 145 19 453 64 697 55 085 3891 + 2160 35181 31167 3791 126 97 4260
3.Vj. 66 129 45992 19 865 66 801 56 909 3991 - 672 33678 30 264 3191 129 94 4256
4.Vj. 71927 51577 20 096 69 548 59 225 4192 + 2379 36 442 32901 3317 129 94 4275
2015 1.Vj. 65923 45 653 20025 68 435 58 671 4125 - 2512 34 084 31583 2262 148 92 4255
2.Vj. 68 700 48 483 19 945 68 443 58 390 4113 + 257 34319 31797 2276 152 93 4254
3.Vj. 67 538 47 280 20 006 70 165 59 931 4228 - 2627 32246 29722 2276 156 92 4259
4.Vj. 73 393 53 096 19971 70 326 59 963 4233 + 3067 35574 32794 2506 158 117 4242
2016 1.Vj. 68 182 47 397 20 665 70076 60 143 4239 - 1894 33 865 31194 2 406 179 86 4223
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrdge fur Empfanger offentli-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- cher Geldleistungen. 4 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage.

gultigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahresergebnissen ab, da es sich Stand am Jahres- bzw. Vierteljahresende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an an-
bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- dere Sozialversicherungstrager.
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Zeit
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

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

2014 1.vj.
2.
3.
4.
2015 1.Vj.
2.
3.,
4.

2016 1.Vj.

Zeit
2009

2010 6)
2011
2012
2013
2014

2015 p)

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

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

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37 070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37 563 25433 37 8 046 37524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
7762 6429 276 245 8612 4301 494 1493 194 1193) - 850 -
8041 6870 310 - 8230 3969 384 1498 204 1266| — 189 -
7 898 6708 303 - 7 580 3644 109 1420 228 1284) + 318 -
8935 7 587 335 - 8153 3497 96 1630 287 1606| + 782 -
7 844 6 696 299 - 8693 4379 311 1605 199 1239) - 849 -
8352 7143 331 - 8036 3902 197 1593 211 1259 + 316 -
8249 6991 318 - 7 551 3641 123 1458 163 1313) + 698 -
9280 7 884 347 - 7 868 3446 79 1609 122 1682 + 1412 -
8209 6969 310 - 8599 4267 387 1586 165 1287) - 390 -
8758 7 467 326 - 7 856 3758 214 1591 172 1318) + 902 -
8573 7 285 329 - 7319 3501 82 1455 164 1368 + 1254 -
9619 8220 367 - 7 665 3320 87 1662 152 1624) + 1954 -
8376 7271 261 - 7984 4083 395 1739 150 984| + 393 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von

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

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

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

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) |gaben
169 837 158 662 7 200 170 825 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8949| - 988
179 529 160 797 15 700 175 804 56 697 30147 28 432 11419 10 609 7797 9554| + 3725
189 049 170 875 15 300 179 599 58 501 28939 29 056 11651 11193 8529 9488| + 9450
193314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182179 11500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979 + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34 202 13028 13 083 10619 10063| - 2445
210017 195773 11500 213615 68 141 34 608 35743 13475 13 608 11231 10402 - 3598
47 115 43 645 2875 48 030 15955 7 445 8258 3139 2786 2518 2256 - 915
48 604 45199 2875 48 577 15815 7 486 8227 3142 3007 2 465 2336| + 26
48 337 44917 2875 48 435 15 839 7 456 8149 3070 3043 2356 2378) - 98
52127 48 392 2 875 49 451 15 295 7759 8200 3218 3264 2 409 2958| + 2676
49 164 45113 3500 50 990 16 868 8097 8582 3262 3029 2693 2313) - 1827
49 290 46 757 1769 51332 16 463 8234 8600 3304 3282 2651 2404 - 2042
49992 46 637 2634 51035 16 335 8 266 8392 3152 3313 2 607 2391 - 1043
54 604 50 593 2597 52017 15997 8 496 8642 3347 3444 2 665 2907| + 2588
50 407 46 846 2 875 53 255 17 532 8554 8961 3379 3216 2935 2360 - 2848
51850 48 371 2875 53351 17 157 8661 8976 3385 3376 2730 2433) - 1501
51888 48 472 2875 52884 16 899 8621 8808 3262 3398 2732 2508| - 996
55872 52 085 2875 54124 16 553 8773 8998 3449 3618 2834 31021 + 1747

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgiiltigen Jahresergebnisse wei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi-
ge Angaben handelt. Ohne Einnahmen und Ausgaben im Rahmen des Risikostruktur-
ausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfligigen Beschaftigungen. 3 Bundeszuschuss
und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostener-

stattungen flr den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9 567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
2013 24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
2014 25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
2015 p) 30 687 30 609 29007 3704 10742 6 457 954 1265 + 1680
2013 1.Vj. 5907 5871 5916 805 2 489 1359 212 294 - 9
2.Vj. 6229 6207 6 037 827 2 498 1436 217 289 + 192
3.Vj. 6183 6 166 6205 868 2534 1441 223 290 - 21
4.Vj. 6 635 6619 6171 865 2537 1451 221 278 + 464
2014 1.Vj. 6 168 6141 6290 871 2542 1463 229 315 - 123
2.Vj. 6 404 6386 6260 848 2554 1466 236 309 + 144
3.Vj. 6 405 6386 6442 932 2577 1481 237 299 - 37
4.Vj. 6933 6918 6 462 907 2590 1529 238 288 + 471
2015 1.Vj. 7 252 7228 6 906 906 2 655 1571 236 333 + 346
2.Vj. 7611 7 592 7139 902 2 666 1591 239 311 + 472
3.Vj. 7 626 7 609 7 390 930 2701 1613 239 326 + 236
4.Vj. 8198 8180 7571 966 2722 1682 240 295 + 626
Quelle: Bundesministerium flr Gesundheit. * Einschl. der Zuflihrungen an den Vorsor- Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des beitragspflichtigen Einkom-
gefonds. 1 Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljah- mens). 3 Fir nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.
reswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. 2 Seit 2005:
12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme 13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern
Mio € Mio €
Neuverschuldung, Bankensystem Inlandische Nichtbanken
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran- Zeit sonst. inland.
derung der derung der (Stand am finanzielle sonstige
Geldmarkt- Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2009 + 312729| + 66821 — 8184 + 106 2009 1781987 4440 556 202 188 858 134 956 897 531
2010 + 302694| + 42397| - 5041 + 1607 2010 2 089 946 4440 691 199 208 244 133 531 1052 532
2011 + 264572 + 5890| - 4876| — 9036 2011 2116 832 4440 631193 208 005 120 689 1152 505
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 2193 258 4440 634 707 200 406 140 259 1213445
2013 + 246781| + 19473| + 7292 - 4601 2013 2177 830 4440 625 050 190 921 144 951 1212 468
2014 + 192 540| - 2378 - 3190 + 891 2014 p) 2177735 4440 612 957 190 343 130 905 1239 089
2015 + 167655 - 16386 — 5884| - 1916 2015 p) 2152943 77 220 601 197 186 703 151 358 1136 465
2013 1.Vj. + 62030| + 9538 + 1303 - 11879 2013 1.Vj. 2183 148 4440 627 633 194 817 144 972 1211286
2.Vj. + 73126 + 8483 + 11024| + 9979 2.Vj. 2182 551 4440 620 339 201 034 136 826 1219912
3.Vj. + 48 764| - 11984 - 13555 - 18090 3.Vj. 2162 541 4440 621661 191 759 142 018 1202 663
4.Vj. + 62862 + 13436| + 8521 + 15389 4.Vj. 2177 830 4440 625 050 190 921 144 951 1212 468
2014 1.Vj. + 43862| - 3551 - 9267 - 9556 2014 1.Vj. p) 2168 893 4440 622 203 190 620 131109 1220521
2.Vj. + 58 444| + 9500 + 6281 + 10589 2.Vj. p) 2175778 4440 619 901 189 862 131186 1230389
3.Vj. + 47 215| - 8035| — 2111 - 10817 3.Vj. p) 2176 615 4440 621 869 189 118 127 758 1233431
4.Vj. + 43018 - 292 | + 1907| + 10675 4.Vj. p) 2177735 4 440 612 957 190 343 130905 1239089
2015 1.Vj. + 52 024| - 3086 + 4710| - 7612 2015 1.Vj. p) 2185757 12335 620 410 189 242 136 092 1227678
2.Vj. + 36214| - 5404| - 12133 + 6930 2.Vj. p) 2152 027 34310 606 650 187 345 137 223 1186 499
3.Vj. + 46 877 - 1967 | - 806| - 1091 3.Vj. p) 2 154 069 54 990 610 635 188 220 138513 1161710
4.Vj. + 325411 - 59291 + 23441 - 142 4.Vj. p) 2152943 77 220 601 197 186 703 151 358 1136 465
Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.

Sondervermdgen , Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.
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Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2009
2010
2011
2012
2013

2014 1.Vj.
2.
3.V
avj.

2015 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2009
2010
2011
2012
2013

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

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2009
2010
2011
2012
2013

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

2015 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2009
2010
2011
2012
2013

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

2015 1.Vj. P
2.Vj. P
3.vj. p)
4.Vj. p)

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
gesamt sungen 1) 2) 3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4) rungen sonstige 4) | rungen 5) 5) 6)
Gebietskorperschaften
1657 842 105 970 361727 174 219 9471 594 999 2 495 300927 59 103 462 4442 71
1732851 87 042 391 851 195534 8704 628 957 1975 302716 21 111 609 4 440 2
1752903 60 272 414 250 214211 8208 644 894 2154 292 606 102 111765 4 440 2
1791254 57172 417 469 234 355 6818 667 198 1725 288 806 70 113198 4 440 2
1816017 50 128 423 441 245 372 4 488 684 951 1397 291 429 46 110323 4440 2
1809 286 41870 417 260 259 344 4130 688 047 1314 282 383 21 110 476 4440 2
1821829 39 049 419 662 253524 3773 703 513 1262 285729 16 110 859 4 440 2
1818 450 34 149 427 125 265 789 3068 691 607 1219 280 889 16 110 147 4 440 2
1822276 27 951 429 633 259 186 2375 703 812 1187 281984 42 111 664 4 440 2
1821447 28317 425 257 250432 2271 707 905 1155 290 067 42 111 561 4 440 2
1806 385 29575 421582 243 299 2031 722 562 1133 270776 42 110 944 4 440 2
1810270 26213 424 534 256 613 1677 715763 1106 269 138 42 110 741 4 440 2
1811144 19735 429 513 246 940 1305 725 236 1070 271419 42 111 442 4440 2
Bund 78 9)
1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2 495 18 347 - 11148 4442 70
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4 440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4440 2
1132505 50 004 110 029 245 372 4 488 684 305 1397 23817 - 8652 4 440 2
1128 954 41 608 107 914 259 344 4130 687 001 1314 14 551 - 8651 4440 2
1138455 37 951 105 639 253524 3773 702 467 1262 20781 - 8616 4 440 2
1130420 33293 104 763 265 789 3068 690 561 1219 18 745 - 8541 4 440 2
1130128 27 951 103 445 259 186 2375 702 515 1187 20 509 - 8518 4440 2
1127 042 26 495 102 203 250432 2271 706 308 1155 25289 - 8448 4 440 2
1121637 27 535 101 090 243 299 2031 720715 1133 13021 - 8373 4 440 2
1119670 24157 98 087 256 613 1677 713 766 1106 11776 - 8 046 4440 2
1113741 18 536 96 389 246 940 1305 723 238 1070 13825 - 7 996 4 440 2
Lander
505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
528 696 1176 265 631 167 429 1 94 459 1
537 870 1975 283 601 154 844 62 97 387 1
540 836 950 299 750 138 698 52 101 386 1
545 814 125 313412 133 899 35 98 343 1
540 134 261 309 346 132 020 10 98 495 1
542 656 1098 314 024 128 616 5 98913 1
546 756 856 322 362 125 257 5 98 276 1
549 692 0 326 188 124 802 5 98 697 1
547 175 1821 323 055 123 632 5 98 662 1
537 972 2040 320 492 117 313 5 98 121 1
543 326 2 056 326 447 116 573 5 98 245 1
550 085 1199 333124 116 761 5 98 996 1
Gemeinden '
119 466 . - 219 115 270 52 3925
128 740 . - 375 121938 20 6 407
133730 . - 381 128 380 40 4929
137 386 . - 423 133916 18 3029
137 697 . - 646 133713 11 3328
140 198 . - 1046 135811 11 3330
140 719 . - 1046 136 332 11 3330
141 274 . - 1046 136 888 11 3330
142 456 . - 1297 136 674 37 4448
147 230 . - 1597 141 146 37 4 450
146 776 . - 1847 140 442 37 4450
147 274 . - 1997 140 790 37 4450
147 318 . - 1997 140 834 37 4450

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

verbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten; ohne im eige-
nen Bestand befindliche Stlicke. 7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundes-
wertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-
tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Ab Marz 2009 einschl. Verschuldung des Sonderver-
mogens , Investitions- und Tilgungsfonds”. 9 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung
des Sondervermdgens ,Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute”. 10 Einschl. Ver-
schuldung der kommunalen Zweckverbande, Angaben fiir andere Termine als Jahres-
ende geschatzt.
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2016. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven-

2014 2015
2013 2014 2015 2013 2014 2015 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj.
Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 106,3 108,1 110,2 0,4 1,6 2,0 0,4 1,6 1,1 11 2,3 2,4 2,0
Baugewerbe 101,3 104,01 1042 - 1.2 2,6 0,3 1,7 02| - 04| - 23| - 07| - 03 3,6
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 103,9 105,2 106,9| - 24 1,3 1,6 0,6 0,7 1,5 1,6 1,3 1,6 1,9
Information und Kommunikation 122,6 125,5 1291 6,0 2,4 2,8 2,2 2,5 2,4 1,9 2,9 2,9 3,8
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 99,1 99,8 98,8 0,5 06| - 09 1,9 - 00 0,2 00| - 1.2 - 21| - 04
Grundstlicks- und Wohnungswesen 102,6 103,6 105,0 1,4 1,0 1,4 0,9 1,0 0,9 0,9 1,2 1,7 1,7
Unternehmensdienstleister 1) 104,0 106,6 109,4 0,6 2,4 2,7 1.7 2,6 2,2 1.9 2,7 2,5 3,5
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 102,6| 103,7| 104,9 0,6 1,0 1,2 0,6 0,7 1,2 1,4 1,6 11 0,8
Sonstige Dienstleister 98,4 98,5 989| - 09 0,1 04| - 04] - 00 00| - 0,1 0,4 0,2 1,0
Bruttowertschdpfung 104,4 106,0 107,6 0,3 1,5 1,5 0,9 1,3 1,2 1,1 1,6 1,5 1,9
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,4 106,1 107,9 0,3 1,6 1,7 1,0 1,2 1,6 1,3 1,6 1,7 2,1
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 103,0 103,9 106,0 0,6 0,9 1.9 0,6 0,5 1,6 2,3 1,8 2,1 1,6
Konsumausgaben des Staates 103,0 104,8 107,2 0,8 1,7 2,4 1,9 1,8 2,0 2,2 2,3 2,3 2,7
Ausrlistungen 101,6| 1063 111,4| - 23 4,5 4,8 4,5 3,8 2,3 3,9 3,4 5.4 6,3
Bauten 107,5 110,7 11,00 - 11 2,9 0,3 05 - 00 1,10 - 22 - 01 0,2 3.3
Sonstige Anlagen 4) 106,3 109,7| 1126 - 03 3,1 2,7 3,2 3,7 3,7 2,7 2,7 2,8 2,7
Vorratsveranderungen 5) 6) 06| - 03} - 05| - 01| - 09| - 03| - 04| - 10| - 03] - 02
Inlandische Verwendung 102,7 104,1 105,7 0,8 1.3 1,6 11 0,0 1,5 1,4 0,8 1,9 2,3
AuBenbeitrag 6) . . |l - 05 0,4 02| - 01 1,1 0,2 0,0 09| - 01 0,0
Exporte 113,0 117,6 123,9 1,6 4,0 5,4 2,7 4,7 4,4 4,8 6,5 5,2 5,0
Importe 109,9| 114,0) 1207 3,1 3,7 58 3,3 2,4 4,6 58 5,4 6,2 5.8
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,41 106,1 107,9 0,3 1,6 1,7 1,0 1,2 1,6 1,3 1,6 1,7 2,1
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1562,7) 1592,2| 1633,4 1.9 1.9 2,6 1.7 1.5 2,3 2,6 2,7 2,8 2,3
Konsumausgaben des Staates 541,9 564,0 586,7 3,7 4,1 4,0 4,5 4,1 4,0 3,6 3,9 3,9 4,7
Ausrlistungen 181,3 189,8| 2001 - 2,0 4,7 5.4 4,4 4,0 2,6 4,3 4,0 6,1 6,9
Bauten 277,2 291,8 297,7 1,6 5,2 2,0 3,3 1,8 27| - 0,2 1,6 1,7 4,9
Sonstige Anlagen 4) 98,8| 103,5| 1085 0,9 4,8 4,7 4,9 5,6 54 4,8 4,8 4,8 4,6
Vorratsveranderungen 5) -105| - 22,0 - 365
Inlandische Verwendung 2651,4) 2719,3| 2789,8 2,5 2,6 2,6 2,6 1,3 2,4 2,2 1,8 2,9 3,4
Aufenbeitrag 169,4 196,4| 236,1 . . . . . . . . .
Exporte 1283,1| 1333,2| 14196 1,3 3,9 6,5 2,2 , 4,7 5,6 8,4 6,4 5.5
Importe 1113,7| 1136,8| 1183,5 1,3 2,1 4,1 1,5 1,1 3,1 3,4 4,6 4,9 3,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 2820,8| 2915,7| 30259 2,4 3,4 3,8 2,8 2,9 3,2 33 3,7 3,7 4,4
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 104,9 105,9 106,6 1,2 1,0 0,6 1,0 1,0 0,7 0,4 0,9 0,6 0,7
Bruttoinlandsprodukt 104,7| 106,6| 1087 2,1 1,7 2,1 1,8 1,7 1,6 2,0 2,1 1,9 2,2
Terms of Trade 98,3 99,7 102,4 1,4 1,5 2,7 1,4 1,3 1,7 3.1 2,6 2,4 2,8
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1430,8| 1485,3| 1543,1 2,8 3,8 3,9 3,8 3,8 3,7 3,4 4,0 4,0 4,2
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 6658| 690,9| 7175 0,9 3,8 3,9 0,3 4,2 1,5 3,9 2,9 4,0 4,6
Volkseinkommen 2096,6| 2176,2| 2260,6 2,2 3,8 3,9 2,7 3,9 31 3,6 3,6 4,0 4,3
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 2882,00 2982,4| 3091,5 2,2 3,5 3,7 2,7 34 3,1 3,3 3,4 3,7 4,2

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

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- |Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- giter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen | Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlistungen |bau wagenteilen
2010=100
100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
106,3 105,9 97,4 107,5 104,6 113,3 100,5 99,8 107,3 107,8 115,2 112,7
106,4 105,6 96,4 107,8 104,4 114,0 100,1 100,6 108,3 106,0 113,7 114,8
107,9 108,4 92,7 109,8 106,3 116,6 100,5 102,2 11,3 108,7 115,1 119,5
108,5 106,0 97,5 110,3 106,2 117,6 102,8 101,9 11,4 109,5 114,8 119,3
105,2 84,1 104,7 108,3 106,2 113,8 104,0 99,3 110,4 107,6 107,3 122,7
108,4 108,3 91,3 110,6 107,7 117,5 101,5 100,7 113,4 108,0 115,9 120,3
109,0 113,8 93,1 110,4 107,4 116,6 100,2 103,2 112,2 111,0 113,5 117,5
11,3 1179 100,7 11,7 103,3 122,6 105,4 104,4 109,7 11,3 122,5 116,5
106,9 87.1 101,7 110,4 107,6 116,9 105,5 100,1 112,2 109,5 108,1 126,4
115,6 102,9 106,6 118,6 113,8 127,8 113,2 106,0 118,8 117,0 123,2 134,9
107,4 105,7 95,3 109,2 106,8 115,7 102,1 98,7 113,0 104,4 112,2 120,8
106,7 107,7 89,4 108,8 106,4 115,0 99,7 99,8 111,9 106,1 1121 119,8
111,0 11,4 89,3 113,7 109,8 121,9 102,6 103,5 115,2 113,5 123,4 120,3
11,7 116,0 94,2 13,4 109,9 121,0 97,2 104,8 114,8 11,7 116,1 126,8
102,1 110,2 90,7 102,4 102,5 103,8 90,8 100,8 105,8 105,0 105,6 96,8
113,3 115,1 94,5 115,5 109,9 125,1 112,7 103,9 116,0 116,2 118,9 129,0
113,9 119,0 99,0 115,2 110,2 123,2 109,5 106,7 117,6 112,6 116,1 1304
115,7 120,6 101,3 116,9 109,5 127,0 113,4 108,7 1171 115,8 121,3 129,5
104,2 114,2 101,7 103,1 90,2 117,7 93,4 97,7 94,3 105,5 130,0 89,7
100,4 72,3 106,4 103,7 103,2 106,1 99,0 99,0 106,9 102,9 95,3 116,1
104,3 85,2 96,9 108,0 105,1 115,3 104,3 95,7 109,3 107,2 105,6 1271
115,9 103,9 101,7 119,4 114,6 129,2 113,2 105,7 120,5 118,3 123,4 136,1
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
- 04 - 1,0 + 19 - 06 - 22 + 1,3 - 36 - 15 - 17 - 22 + 1.8 + 0,1
+ 01 - 03 - 10 + 03 - 02 + 06 - 04 + 08 + 09 - 1.7 - 1.3 + 19
+ 14 + 2,7 - 38 + 19 + 1.8 + 23 + 04 + 16 + 28 + 25 + 1.2 + 41
+ 06 - 22 + 52 + 05 - 01 + 09 + 23 - 03 + 0,1 0,7 - 03 - 02
+ 0,1 - 44 + 58 - 01 - 06 + 04 + 1,6 - 07 - 0,6 + 1,3 - 07 + 0,1
+ 1,2 - 20 + 64 + 1,1 + 0.2 + 1.8 + 34 + 06 + 09 + 1,2 + 34 - 1.3
+ 1,0 - 23 + 75 + 09 + 02 + 1,6 + 33 + 04 + 1,0 + 03 - 13 + 2,6
- 03 - 08 + 11 - 04 - 03 - 02 + 07 - 16 - 1,0 + 01 - 22 - 20
+ 1,6 + 36 2,9 + 1,9 + 13 + 2, + 14 + 09 + 17 + 1.8 + 08 + 30
+ 0, - 21 + 80 - 02 - 09 + 02 + 06 + 02 - 13 + 1.0 - 04 - 1.2
+ 0,7 - 277 + 7,7 + 04 - 07 + 2,0 + 4,0 - 26 + 08 - 08 + 3,7 - 14
+ 1,6 + 0,1 + 4,3 + 1,5 + 0,7 + 2,0 + 54 + 1,6 + 1,5 + 2,5 + 29 - 04
+ 1,3 - 34 + 7.3 + 1.3 + 08 + 14 + 1,1 + 2,7 + 03 + 1,8 + 34 - 21
+ 06 - 28 + 11,0 + 03 - 05 + 0,5 + 01 + 2,0 + 0,1 + 03 + 1,3 - 23
+ 24 - 13 + 6,7 + 25 + 06 + 48 + 89 + 03 + 19 - 03 - 07 + 15,7
+ 02 - 26 + 51 + 02 + 05 + 02 + 2,0 - 1.2 + 1.0 + 08 - 43 - 1,0
+ 0,2 - 08 + 0,6 + 03 - 07 + 2,1 + 1,2 - 28 + 0,6 - 17 - 02 + 35
+ 00 + 00 + 29 - 03 + 00 - 09 + 1.3 + 02 - 16 - 03 - 17 - 36
- 10 - 15 - 02 - 1.2 - 01 - 17 - 05 - 23 - 21 + 27 - 45 - 7.0
+ 2,7 + 2,0 + 00 + 32 + 1.4 + 52 + 4,0 + 1,7 + 2,3 + 24 + 0,7 + 7,5
+ 20 + 84 - 42 + 2,1 + 20 + 24 + 0,6 + 13 + 14 + 19 + 15 + 15
+ 0,3 + 1,0 - 4,6 + 0,7 + 0,7 + 11 + 0,0 - 03 + 1,4 + 1,1 + 0,2 + 09
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe 2010. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der Ferientermine. x Vorlaufig; vom

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

Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an

die Ergebnisse der

Vierteljéhrlichen Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbau-

gewerbe.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,6 111,2 + 11,8 103,8 + 4,2 105,3 + 58 103,3 + 3,7
2012 106,9 - 2,7 104,2 - 4,5 109,2 - 1,8 103,8 + 0,0 99,4 - 5,6 105,3 + 1,9
2013 109,4 + 2,3 103,3 - 0,9 114,3 + 4,7 105,9 + 2,0 101,8 + 2,4 107,4 + 2,0
2014 12,4 + 2,7 103,9 + 0,6 118,6 + 3,8 110,8 + 4,6 102,4 + 0,6 113,7 + 59
2015 114,8 + 2,1 103,0 - 0,9 123,2 + 3, 114,3 + ,2 106,7 + 4,2 116,9 + 2,8
2015 Marz 125,5 + 4,1 113,2 + 0,0 135,3 + 6,7 17,4 + 4,3 1139 + 1,2 118,7 + 5,4
April 116,0 + 3,2 103,9 - 1,6 125,4 + 6,2 110,7 + 3,5 103,8 - 4,0 1131 + 6,0
Mai 13,7 + 6,1 104,5 + 2,3 120,5 + 8,6 110,9 + 4,9 101,8 + 3,8 1141 + 52
Juni 123,4 + 9,1 106,7 + 0,9 136,5 + 148 114,3 + 54 108,0 + 3.1 116,5 + 6,2
Juli 116,6 + 0,0 105,0 - 1,3 124,4 + 0,3 118,7 + 3,5 107,8 + 10,0 122,6 + 1,7
Aug. 102,7 + 2,4 93,4 - 1.2 108,4 + 53 109,7 - 0,6 99,5 + 59 113,3 - 2,5
Sept. 112,0 + 0,1 100,0 - 1.8 120,1 + 1,0 114,2 + 1.6 116,4 + 6,7 113,5 - 0,1
Okt. 113,8 - 1,0 102,9 - 3,9 120,6 + 0,0 120,2 + 49 114,8 + 5,8 1221 + 4,5
Nov. 116,6 1.7 105,3 + 1.1 1249 + 2,1 115,4 + 1.9 109,6 + 4,6 17,4 + 1,0
Dez. 110,6 - 1.9 90,3 - 2,5 125,5 - 2,6 106,3 + 8,8 98,7 + 6,2 109,0 + 9,7
2016 Jan. 1141 + 0,2 102,9 - 51 120,3 + 2,0 126,6 + 11,6 116,1 + 10,6 130,3 + 12,0
Febr. 112,4 + 0,1 100,6 - 1.8 120,0 + 1.4 119,2 - 0,7 104,1 + 2,8 124,4 - 1.8
Marz  p) 126,4 + 0,7 108,8 - 3,9 139,3 + 3,0 122,6 + 4,4 118,1 + 3,7 1241 + 4,5
aus dem Inland
2011 109,7 + 10,3 109,7 + 10,3 110,8 + 11,4 103,5 + 3,9 110,2 + 10,9 101,1 + 1,5
2012 103,9 - 53 103,3 - 58 105,4 - 4,9 99,2 - 4,2 101,9 - 7.5 98,2 - 2,9
2013 104,4 + 0,5 101,9 - 1.4 107,6 + 2,1 100,4 + 1.2 102,8 + 0,9 99,5 + 1.3
2014 105,6 + 11 100,8 - 11 110,9 + 3,1 102,4 + 2,0 102,8 + 0,0 102,2 + 2,7
2015 107,4 + 1.7 99,0 - 1.8 116,3 + 4,9 105,2 + 2,7 102,1 - 0,7 106,3 + 4,0
2015 Marz 122,3 + 4,7 108,4 + 0,2 138,1 + 8,8 110,9 + 2,8 108,5 - 3,9 111,8 + 54
April 1081 + 0,4 100,5 - 3,5 17,3 + 4,0 99,1 + 0,1 99,8 - 7.2 98,8 + 2,9
Mai 105,8 + 1.8 101,1 - 0,2 11,3 + 3,2 100,8 + 57 92,2 - 0,9 103,8 + 7.8
Juni 107,2 + 1,9 100,7 - 1,2 114,5 + 4,8 102,0 + 2,1 100,0 - 6,2 102,7 + 52
Juli 112,4 + 3,6 101,5 - 2,5 123,5 + 9,3 110,7 + 2,2 104,6 + 3,0 112,9 + 2,0
Aug. 98,9 + 1,0 93,1 - 1,0 103,5 + 2,5 106,6 + 3,6 99,7 + 4,2 109,1 + 3,5
Sept. 105,4 + 3.1 96,2 - 0,6 114,3 + 6,8 107,8 + 2,4 115,0 + 2,4 105,3 + 2,4
Okt. 107,8 - 1.1 98,8 - 3.1 116,8 + 0,4 108,3 + 1.5 113,0 + 2.1 106,7 + 1.3
Nov. 110,4 + 4,2 102,0 + 1,8 1191 + 6,2 108,3 + 5,6 108,4 + 2,0 108,2 + 6,8
Dez. 97,9 0,7 84,1 - 4,2 112,8 + 4,4 90,8 + 2,7 83,6 - 1,4 93,4 + 4,1
2016 Jan. 105,6 - 2,3 98,3 - 57 12,7 + 0,4 1071 + 0,8 105,1 + 3.3 107,8 - 0,1
Febr. 105,6 + 0,6 95,0 - 2,4 115,5 + 33 110,1 - 0,7 99,4 + 0,5 113,9 - 11
Marz  p) 115,3 - 57 102,9 - 51 128,4 - 7.0 11,8 + 0,8 114,3 + 53 110,9 - 0,8
aus dem Ausland
2011 109,9 + 10,3 108,4 + 8,8 11,4 + 11,8 104,1 + 4,5 101,0 + 1,4 105,2 + 5,6
2012 109,3 - 0,5 105,2 - 3,0 11,6 + 0,2 107,7 + 3,5 97,3 - 3,7 11,3 + 58
2013 113,5 + 3,8 104,8 - 0,4 118,5 + 6,2 110,7 + 2,8 100,8 + 3,6 1141 + 2,5
2014 1179 + 3,9 107,4 + 2,5 123,4 + 4,1 118,0 + 6,6 102,1 + 1,3 123,5 + 8,2
2015 120,7 + 2,4 107,8 04 127,4 + 3,2 1221 + 3,5 110,7 + 8,4 126,0 + 2,0
2015 Marz 128,1 + 3,7 118,9 - 0,1 133,5 + 53 123,0 + 5,5 118,6 + 5,6 124,5 + 54
April 122,5 + 53 107,9 + 0,6 1304 + 7.5 120,6 + 59 107,3 - 1,2 125,2 + 8,2
Mai 120,2 + 9,4 108,6 + 52 126,2 + 11,8 119,6 + 4,4 110,1 + 7,4 122,9 + 3,5
Juni 136,6 + 14,3 113,8 + 3,3 150,1 + 20,2 1249 + 8,0 115,0 + 11,3 128,3 + 7.0
Juli 120,0 - 2,6 109,2 + 0,0 125,0 - 4,4 125,6 + 4,5 110,5 + 16,6 130,8 + 1.4
Aug. 105,8 3,5 93,8 - 1,4 11,4 + 7.0 112,4 - 3,8 99,3 + 7.2 116,9 - 6,7
Sept. 17,3 - 2,0 104,5 - 3,0 123,6 - 2,1 119,7 + 1,0 117,6 + 10,6 120,4 - 1,9
Okt. 118,6 - 1,0 107,7 - 4,7 122,9 - 0,2 1304 + 7.4 116,3 + 9,2 135,2 + 6,9
Nov. 121,7 - 0,2 109,2 0,2 128,4 - 0,2 121,5 - 0,7 110,7 + 7,0 125,2 - 2,9
Dez. 121,0 - 3,4 97,7 - 0,6 133,3 - 6,0 119,6 + 13,2 11,8 + 11,8 122,3 + 13,7
2016 Jan. 121,0 + 1.9 108,3 - 4,5 125,0 + 3,0 143,3 + 19,9 125,6 + 16,5 149,4 + 21,0
Febr. 118,0 - 0,3 107,1 - 11 122,7 + 0,2 126,9 - 0,8 108,2 + 4,7 133,3 - 2,3
Marz  p) 135,4 + 57 115,8 - 2,6 146,1 + 9,4 131,8 + 7,2 121,4 + 2,4 135,3 + 8,7
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduter- bis 11.16. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
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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 2)
Veran- Veran- Verén- Verén- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2011 107,1) + 7.5 112,2) + 125 120,5] + 21,0 113,6] + 138 91,5| - 8,1 102,0) + 2,5 112,7) + 13,2 959| - 3,7
2012 14,7| + 7.1 1214 + 8,2 1324 + 9,9 124,2| + 9,3 91,7| + 0,2 107,9| + 5,8 118,8| + 54 103,4| + 7.8
2013 19,2 + 3,9 1265 + 4.2 1406| + 6,2 1281 + 31 939+ 24 11,9+ 37 1219 + 2.6 107,7| + 42
2014 185 - 06 127,2| + 06 146,6| + 43 1268 - 1,0 90,6 - 3,5 1099 - 1.8 121,8| - 0.1 1040 - 34
2015 124,2| + 4,8 133,6| + 5,0 1654 + 12,8 1243 - 2,0 98,5| + 8,7 114,8| + 4,5 122,6| + 0,7 109,3| + 51
2015 Febr. 104,9| + 2,6 113,5| + 0,6 136,7| + 2,0 105,7| - 7,5 90,9| + 359 96,3| + 5,0 103,6| — 2,6 93,4| + 9,6
Marz 1426 + 28 1499 + 24 189,6| + 14,8 1335 - 97 1205| + 143 1353 + 3.2 1368 - 3,0 1297 + 3.0
April 1270 - 52 1331 - 02 1714 + 08 186 - 25 1009| + 53 1209| - 10,2 181 - 58 182 - 79
Mai 132,8| + 4,0 138,2| + 5,6 167,9| + 6,9 131,0) + 6,6 101,2) - 1,7 1274 + 2,2 130,6| + 8,6 120,9| - 2,1
Juni 1378 + 44 1455 + 4,0 1750 + 7.4 1391 + 46 106,7 7.2 1300 + 47 1341 + 2,0 1266 + 54
Juli 1320 - 34 1394 - 04 184,5| + 281 1203| - 184 107,2| - 1.9 1246| - 6,5 1207 - 13,6 1224 - 6.1
Aug. 1239 + 2,1 130,17 + 6,2 157,6| + 241 1231 - 5,7 96,8| + 8,0 17,6 - 2,3 119,3) - 4,3 115,0) - 0,8
Sept. 1343 + 10,3 151,3| + 16,3 202,3| + 358 1338 + 37 103,2| + 7.4 173+ 33 1283| + 4,0 13,2 + 35
Okt. 17,7) + 3,5 128,0) - 1,0 1584 + 4,2 116,4] - 10,0 1029 + 21,8 107,5) + 9,7 120,5) + 1.1 98,6| + 6,4
Nov. 1188| + 19,6 1371 + 21,3 152,41 + 171 144,6| + 24,0 849| + 243 100,5| + 17,3 140,4| + 28,9 832| + 7.8
Dez. 1233 + 21,0 1350 + 10,6 166,7| + 8,0 1254 + 89 101,2| + 27,6 11,6 + 364 14,8 + 46 114,6| + 57,2
2016 Jan. 1085 + 13,9 17,6 + 154 147,4| + 20,5 1066 + 6,1 91,9 + 39,9 99,3 + 11,8 11,5+ 7,0 89,7| + 19,0
Febr. 120,61 + 15,0 126,01 + 11,0 157,81 + 154 11541 + 9,2 94,81 + 4,3 11531 + 19,7 109,51 + 57 1711+ 254
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl.
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- StraRenbau.
reinigte  Wirtschaftszahlen, Tabelle 11.21. o Mithilfe des Verfahrens
5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen »
Kalenderbereinigt o)
Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen: 1)
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen  |und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen von Kraftfahr-
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Maébel Artikeln zeugen
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2011 102,7| + 2,6 101,17 + 1,0 1025 + 23 101,6| + 18 99,4 - 05 103,7| + 3.7 1003 + 03 1070 + 7.8
2012 1044 + 1,7 1008 - 0,3 1052 + 2,6 1023 + 07 99,0 - 04 1046 + 09 100,7| + 04 1058 - 1.1
2013 1063 + 1,8 101,3| + 05 109,01 + 3,6 103,11 + 08 954| - 3,6 1023 - 22 1034 + 27 1045 - 1.2
2014 1082 + 1.8 102,7| + 14 11,6 + 24 1049 + 1,7 946 - 08 101,9| - 04 10,7 + 71 1071 + 25
2015 3) 11,4 + 3,0 1058 + 3,0 115,0] + 3,0 1056 + 0,7 96,0, + 15 1050 + 3,0 171 + 58 154 + 7,7
2015 Marz 3) 129 + 14 1069 + 17 159 + 01 1060 - 33 89,8 4,5 133 + 11 188| + 83 1282 + 82
April 12,3 + 34 1057 + 3.1 171 + 3,0 109,2| + 45 82,2 + 07 1100 + 27 116,7| + 6,6 1232 + 93
Mai 11,9 + 42 1053| + 3,6 17,4 + 51 1081 + 14 81,7 - 32 1091 + 6,1 13,6 + 54 120,4| + 10,0
Juni 1085 + 1,5 1027 + 1.4 14,2 + 05 1056 + 3,2 820 - 0.2 1026 + 34 13,4 + 40 1215 + 96
Juli 11,51 + 39 106,3| + 4.1 156 + 3.2 1087| + 5.2 89,8 - 0.2 103,4| + 40 12001 + 54 1183 + 89
Aug. 1082 + 2,6 1030/ + 2,6 153 + 64 9,4 - 98 86,1 + 29 99,9 + 06 12,3 + 49 1056| + 6,1
Sept. 1086 + 3,5 1029 + 37 110,2) + 39 112,7) + 48 94,0 + 25 102,4] + 3,6 113,5| + 47 1146 + 7,0
Okt. 149 + 3,0 1085 + 2,6 158| + 2,0 1209 + 63 981 - 04 11,01 + 22 19,8 + 48 1245 + 7.3
Nov. 161 + 3,0 101 + 25 116,6| + 33 1046 - 27 11,8 + 21 147 + 37 1233 + 6,5 1244 + 10,4
Dez. 1315 + 3,5 1258 + 3,3 13421 + 3,9 1235) + 0,0 1484 + 1,2 11,4 + 37 132,1 + 52 106,3] + 44
2016 Jan. 1040 + 22 1000 + 1,8 1084 + 3.2 92,2 + 31 100,2| - 20 94,21 + 3,0 116,3| + 3,0 1055 + 10,1
Febr. 1000 + 1,9 957 + 1.9 1058| + 3,5 796 - 27 863| + 0.2 94,8 + 41 13,01 + 37 1109 + 93
Marz 11331 + 04 107,31 + 04 116,71 + 0,7 97,01 - 85 91,31 + 17 11331 + 0,0 1231 + 36 .

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-

ungen siehe Statistisches

Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle

11.24. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-

raumen. 2 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten. 3 Ergebnisse ab Januar 2015
vorlaufig, teilweise revidiert und in den jlingsten Monaten aufgrund von Schatzungen
fur fehlende Meldungen besonders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 2) 3) Kurzarbeiter 4) Arbeitslose 5)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Zeit Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
2011 41577 + 1,4 28 687 +2,4 8579 19 091 794 5014 148 100 2976 893 7.1 466
2012 42 060 +1,2 29341 +2,3 8738 19 600 773 4981 112 67 2897 902 6.8 478
2013 42328 +0,6 29713 +1,3 8782 19 954 743 5017 124 77 2950 970 6.9 457
2014 42703 +0,9 30197 +1,6 8859 20328 770 5029 94 49 2898 933 6,7 490
2015 N 430560 +08|8 30825|8 +2,1|8 8937|8 20839|8 806|8) 4854 ..|8 44 2795 859 6.4 569
2013 1.Vj. 41 880 +0,7 29385 +14 8 697 19771 701 4972 234 102 3131 1109 7.4 444
2.Vj. 42 249 +0,6 29573 +1,2 8746 19 864 725 5016 99 87 2941 945 6.8 459
3.Vj. 42515 +0,6 29776 +1,2 8809 19 952 772 5050 70 57 2903 934 6,7 471
4.Vj. 42 666 +0,6 30118 +1,2 8877 20230 774 5028 92 61 2827 891 6,6 455
2014 1.Vj. 42 226 +0,8 29 809 +1,4 8759 20 099 730 4991 178 58 3109 1078 7,2 452
2.Vj. 42 667 +1,0 30 080 +1,7 8828 20 251 753 5043 72 56 2 886 900 6,6 487
3.Vj. 42 903 +0,9 30 284 +1,7 8895 20341 799 5065 50 37 2 860 909 6,6 512
4.Vj. 43016 +0,8 30614 +1,6 8955 20 622 796 5018 77 46 2738 846 6.3 510
2015 1.Vj. N 425230 +0,7 30 360 +1,8 8831 20 547 756 4863 169 51 2993 1011 6.9 515
2.Vj. N 429870 +0,7 30671 +2,0 8894 20736 792 4863 61 47 2772 82219 6,3 560
3.Vj. N 432749 +0,9 30927 +2,1 8973 20861 840 4868 47 33 2759 827 6.3 595
4.Vj. N 43440(0 +1,018 31343|8) +24|8 9048|8) 21213|8) 837|8 4823 ..|® 46 2 655 775 6,0 604
2016 1.Vj. 10) 43 056|100 + 1,3 2892 932 6,6 610
2012 Dez. 42 265 +0,9 29528 +1,7 8747 19 856 714 5018 156 72 2840 924 6,7 421
2013 Jan. 41 862 +0,8 29334 +14 8 685 19737 697 4961 234 104 3138 1121 7.4 420
Febr. 41853 +0,8 29345 +1,5 8 682 19 749 698 4962 245 104 3156 1132 7.4 448
Marz 41926 +0,7 29423 +1,2 8701 19798 698 4969 222 98 3098 1072 7.3 463
April 42 083 +0,6 29 562 +1,2 8744 19 863 718 4994 13 100 3020 1001 7.1 460
Mai 42 288 +0,6 29 637 +1,2 8762 19 899 734 5036 86 74 2937 935 6.8 457
Juni 42376 +0,6 29616 +1,1 8763 19 863 747 5066 99 86 2 865 897 6,6 459
Juli 42 419 +0,6 29 596 +1,2 8768 19814 773 5086 81 68 2914 943 6.8 469
Aug. 42 484 +0,6 29 843 +1,2 8 825 19 998 776 5031 60 47 2 946 956 6,8 471
Sept. 42 641 +0,6 30 165 +14 8905 20 224 786 5003 70 56 2 849 904 6,6 473
Okt. 42746 +0,6 30181 +1,2 8899 20252 785 5011 83 70 2801 870 6,5 466
Nov. 42730 +0,6 30 149 +1,1 8888 20 249 779 5048 80 67 2 806 881 6,5 458
Dez. 42523 +0,6 29 884 +1,2 8781 20158 731 5048 14 45 2874 923 6,7 440
2014 Jan. 42170 +0,7 29736 +1,4 8738 20 054 726 4977 189 63 3136 1104 7.3 425
Febr. 42195 +0,8 29784 +1,5 8749 20 085 728 4976 193 57 3138 1105 7.3 456
Marz 42312 +0,9 29932 +1,7 8796 20158 742 4990 152 55 3055 1026 7.1 476
April 42522 +1,0 30 060 +1,7 8825 20 240 749 5030 77 60 2943 938 6.8 485
Mai 42 684 +0,9 30125 +1,6 8835 20 289 750 5060 72 56 2882 893 6,6 481
Juni 42795 +1,0 30175 +1,9 8853 20292 779 5087 66 52 2833 869 6,5 495
Juli 42 833 +1,0 30121 +1,8 8 859 20217 800 5100 54 40 2871 909 6,6 502
Aug. 42 857 +0,9 30312 +1,6 8903 20358 802 5046 44 32 2902 934 6,7 515
Sept. 43 020 +0,9 30 663 +1,7 8991 20 603 812 5013 51 39 2 808 885 6,5 518
Okt. 43118 +0,9 30676 +1,6 8979 20 641 808 5021 61 49 2733 836 6.3 517
Nov. 43 067 +0,8 30 636 +1,6 8960 20 642 798 5020 63 52 2717 834 6.3 515
Dez. 42 862 +0,8 30398 +1,7 8863 20563 753 5012 107 39 2764 867 6.4 498
2015 Jan. N 42459|0 +0,7 30276 +1,8 8813 20 493 747 4846 169 50 3032 1043 7,0 485
Febr. |n 42475|n +0,7 30342 +1,9 8818 20542 756 4821 183 52 3017 1034 6,9 519
Marz |0 42635|n +0,8 30528 +2,0 8864 20 649 777 4829 154 50 2932 955 6.8 542
April N 42820|0 +0,7 30 645 +1,9 8893 20720 784 4850 67 54 2843 868 6,5 552
Mai N 430029 +0,7 30718 +2,0 8900 20773 794 4875 57 44 2762 815|9) 6,3 557
Juni r  43138|n +0,8 30771 +2,0 8914 20785 819 4902 59 45 2711 782 6,2 572
Juli . 43181|n +0,8 30744 +2,1 8933 20722 840 4908 49 35 2773 830 6,3 589
Aug. N 43236|n +09 30 986 +2,2 8992 20 896 846 4841 40 26 2796 851 6,4 597
Sept. [N 43406(n +0,9 31330 +2,2 9075 21147 850 4810 51 39 2708 799 6,2 600
Okt. N 43493|n +0,9 31365 +2,2 9 067 21199 846 4813 61 47 2 649 764 6,0 612
Nov. N 435050 +1,018 31419|8 +2,6(|8 9060(|8 21276|8 842|8) 4833 ..|8 52 2633 764 6,0 610
Dez. N 43322|0 +1,118 31160|8 +25|8 8960(|8 21183|8) 795|8) 4835 ..|8 39 2681 798 6.1 591
2016 Jan. N 429910 +1,3|8 30950|8 +2,2|8 8899|8 21048|8) 7818 4761 ..|8 51 2920 961 6,7 581
Febr. |n 43015|n +1,3|8 31038|8 +23|8 8918|8 21106|8 790|8) 4748 ..|8 52 2911 947 6,6 614
Méarz  |10) 43162|10) +1,2 2845 888 6,5 635
April 2744 817 6.3 640
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals- len mit Arbeitsort im Ausland. 8 Ursprungswerte von der Bundesagentur fur Arbeit ge-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer- schatzt. Die Schatzwerte fir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2013 und
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: 2014 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten um maximal 0,3 %, bei den
Endstande. 3 Ab Januar 2012 ohne Personen, die den Bundesfreiwilligendienst oder ausschlieBlich geringfiigig entlohnten Beschéftigten um maximal 1,6 % sowie bei
ein freiwilliges soziales oder 6kologisches Jahr ableisten. 4 Anzahl innerhalb eines Mo- den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 21,3 % von den endgdltigen
nats. 5 Stand zur Monatsmitte. 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Ge- Angaben ab. 9 Ab Mai 2015 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-

meldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel- zahlen. 10 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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7. Preise
Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fur Rohstoffe 4)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
andere Dienstleis- gewerb- preise
Ver- u. Ge- tungen licher landwirt-
Nah- brauchs- ohne Produkte im | schaft-
rungs- gliter ohne Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |Energie 1 |mieten 2) |mieten 2) |index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | Rohstoffe 6)
Zeit 2010 =100
Indexstand
2011 7) 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 102,9 105,3 113,4 103,3 106,4 132,2 113,5
2012 7 104,1 105,7 102,0 116,4 102,4 102,5 105,7 107,0 19,4 104,9 108,7 141,9 110,4
2013 105,7 110,4 103,0 118,0 103,8 103,8 107,9 106,9 120,7 104,3 105,9 1331 101,0
2014 106,6 11,5 103,9 115,5 105,5 105,4 109,7 105,8 11,1 104,0 103,6 120,8 96,8
2015 106,9 12,4 105,1 107,4 106,9 106,7 11,3 103,98 106,9 104,9 100,9 80,1 92,5
2014 Juni 106,7 11,5 103,5 17,3 105,4 105,3 105,9 17,7 104,0 104,0 133,0 97,4
Juli 107,0 11,3 103,2 117,0 106,7 105,4 105,8 13,9 104,1 103,6 127,7 95,6
Aug. 107,0 110,6 103,5 116,4 106,9 105,6 110,0 105,7 11,5 104,1 103,5 123,6 96,3
Sept. 107,0 110,9 104,5 116,5 105,8 105,6 105,7 107,9 104,3 103,8 122,2 95,0
Okt. 106,7 110,9 104,5 114,8 105,4 105,8 105,5 103,7 104,2 103,5 111,9 95,5
Nov. 106,7 110,4 104,7 113,5 105,7 105,9 110,1 105,5 103,6 104,2 102,7 103,1 97,5
Dez. 106,7 110,8 104,4 109,1 107,0 106,0 104,8 102,7 103,9 101,0 84,3 96,0
2015 Jan. 105,6 11,4 103,6 105,6 105,3 106,1 104,2 |8) 102,4 104,4 100,2 71,4 97,7
Febr. 106,5 112,3 104,0 107,8 106,9 106,2 110,8 104,3 104,8 104,7 101,6 86,2 97,2
Marz 107,0 112,2 105,1 109,3 106,8 106,3 104,4 105,2 105,3 102,6 86,9 98,9
April 107,0 113,2 105,3 109,8 106,0 106,5 104,5 106,0 105,6 103,2 94,0 98,3
Mai 1071 113,2 105,1 110,9 106,2 106,5 11,1 104,5 104,8 105,4 103,0 96,9 96,4
Juni 107,0 112,6 104,9 110,4 106,3 106,6 104,4 105,3 105,3 102,5 93,3 94,9
Juli 107,2 11,8 104,4 109,8 107,8 106,7 104,4 104,5 105,4 101,8 85,5 94,8
Aug. 107,2 111,5 104,9 107,5 108,1 106,8 111,5 103,9 102,1 104,9 100,3 72,3 89,0
Sept. 107,0 12,1 105,9 105,7 107,0 106,9 103,5 107,4 104,6 99,6 71,8 87,0
Okt. 107,0 12,7 106,1 104,9 106,9 107,0 103,1 108,9 104,4 99,3 72,6 86,2
Nov. 107,1 112,9 106,0 105,0 107,1 107,1 11,8 102,9 107,6 104,5 99,1 71,4 85,9
Dez. 107,0 112,4 105,6 102,0 108,4 107,1 102,4 107,3 104,1 97,9 60,2 83,6
2016 Jan. 106,1 12,4 105,0 99,5 106,8 107,3 101,7 106,8 103,9 96,4 50,0 82,3
Febr. 106,5 113,2 105,1 98,6 107,7 107,4 112,5 101,2 106,0 103,4 95,8 51,5 82,2
Marz 107,3 113,7 106,1 99,6 108,8 107,5 101,2 103,6 96,5 60,1 85,6
April s)r) 106,9 113,8 106,8 100,5 106,6 107,6 63,5 87,2
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %
2011 7) + 2.1 + 22 + 08 + 10,1 + 10 + 13 + 2,9 + 53 + 134 + 33 + 64 + 32,2 + 135
2012 7 + 2,0 + 3,4 + 1,2 + 57 + 14 + 1,2 + 2,7 + 1,6 + 53 + 1,5 + 2,2 + 7,3 - 2,7
2013 + 15 + 44 + 1,0 + 14 + 14 + 13 + 21 - 0.1 + 1,1 - 06 - 26 - 62 - 85
2014 + 0,9 + 10 + 09 - 21 + 1,6 + 15 + 1,7 - 1,0 - 80 - 03 - 22 - 92 - 42
2015 + 0,3 + 0,8 + 1,2 - 70 + 1,3 + 1,2 + 15 - 1,8|8 3,8 + 0,9 - 2,6 - 337 - 4,4
2014 Juni + 1,0 + 0,0 + 0,6 0,3 + 16 + 15 - 07 - 37 - 0,1 - 1,2 + 4,6 - 3,3
Juli + 0,8 + 0,1 + 0,8 - 15 + 15 + 14 - 08 - 46 0,1 - 1,7 - 4,5 - 4,3
Aug. + 0,8 + 03 + 11 - 19 + 15 + 15 + 1.7 - 08 - 65 - 01 - 19 - 86 - 18
Sept. + 0,8 + 0,9 + 11 - 22 + 14 + 14 - 10 - 10,7 + 0,1 - 1,6 - 9,9 2,4
Okt. + 0,8 + 0,7 + 0,6 - 23 + 1,7 + 16 - 10 - 145 + 0,3 - 1,2 - 14,0 + 0,2
Nov. + 0,6 + 00 + 08 - 25 + 13 + 14 + 1,6 - 09 - 153 + 03 - 21 - 209 + 1,2
Dez. + 0,2 - 1,2 + 11 - 6,6 + 14 + 14 - 1,7 - 16,1 + 0,1 - 3,7 - 359 - 0,6
2015 Jan. - 03 1,3 + 0,8 - 90 + 1,2 + 1,3 - 22|® - 143 + 0,4 - 4,4 - 44,8 + 1,8
Febr. + 0,1 - 04 + 08 - 73 + 1,7 + 1.3 + 15 - 21 - 122 + 07 - 30 - 333 + 00
Marz + 0,3 - 0,1 + 0,9 - 57 + 1,3 + 1,3 - 1,7 - 12,6 + 1,4 - 1,4 - 31,0 + 2,1
April + 05 + 11 o+ 11| - 59 + 12| + 13 - 15 - 125 + 16/ - 06| - 255 - 10
Mai + 0,7 + 14 + 1,2 - 50 + 18 + 1.2 + 15 - 1.3 - 118 + 14 - 08 - 250 - 25
Juni + 0,3 + 1,0 + 1,4 - 59 + 09 + 1,2 - 14 - 10,5 + 1,3 - 1,4 - 298 2,6
Juli + 0,2 + 0,4 + 1,2 - 62 + 1,0 + 1,2 - 13 8,3 + 1,2 - 1,7 - 33,0 - 0,8
Aug. + 0,2 + 08 + 14 - 76 + 1,1 + 11 + 1.4 - 17 - 84 + 08 - 31 - 415 - 76
Sept. + 0,0 + 1,1 + 13 - 93 + 11 + 1.2 - 21 - 05 + 03 - 40 - 412 - 84
Okt. + 0,3 + 1,6 + 1,5 - 86 + 14 + 11 - 23 + 5,0 + 0,2 - 4,1 - 351 - 9,7
Nov. + 04 + 23 + 1,2 - 75 + 13 + 11 + 15 - 25 + 39 + 03 - 35 - 307 - 11,9
Dez. + 0,3 + 1,4 + 11 - 65 + 1,3 + 1,0 - 23 + 45 + 0,2 - 3,1 - 286 - 129
2016 Jan. + 05 + 0,9 + 1,4 - 58 + 14 + 11 - 24 + 43 - 0,5 - 3,8 - 30,0 - 158
Febr. + 0,0 + 08 + 11 - 85 + 07 + 11 + 15 - 3,0 + 11 - 12 - 57 - 403 - 154
Marz + 0,3 + 1.3 + 1,0 - 89 + 19 + 11 - 31 . 1,6 - 59 - 308 - 134
April )N - 01l + o5l + 141 - 85l + o6l + 1,0 - 324 - 13
Quelle: Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung von An- Euro-Basis. 5 Kohle und Rohdl (Brent). 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-

gaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise fiir rohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabaksteuer. 8 Ab
Rohstoffe: HWWI. 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Netto- Januar 2015 vorlaufig.
mieten. 3 Ohne Mehrwertsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf
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8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1008,1 4,0 670,8 3,4 358,2 0,5 10291 2,4 1582,6 2,6 165,9 49 10,5
1009,5 0,1 672,6 0,3 383,2 7.0 1055,7 2,6 1569,2 - 08 156,2 - 59 10,0
1039,0 2,9 702,2 4,4 387,7 1,2 1089,9 3,2 1606,4 2,4 160,1 2,5 10,0
1088,6 4,8 729,4 3,9 383,0 - 12 11124 2,1 1653,7 2,9 158,2 - 1.2 9,6
11335 4,1 757,8 3,9 389,3 1,6 11471 3,1 1690,4 2,2 156,5 - 10 93
11683 3,1 779,7 2,9 398,5 2,4 11782 2,7 1719,8 1.7 157,1 0,4 9,1
1213,7 3,9 808,1 3,6 409,8 2,8 1217,8 3,4 1759,7 2,3 167,6 6,7 9,5
1262,7 4,0 838,4 3,7 425,0 3,7 1263,4 3,7 1808,2 2,8 174,8 4,3 9,7
299,7 3,8 203,9 3,6 102,5 2,7 306,5 3,3 440,6 1.7 354 4,4 8,0
334,8 3,8 222,0 3,5 102,6 4,7 324,6 3,9 447,5 3,1 36,7 13,0 8,2
292,6 3,5 194,1 2,9 107,3 3,0 301,4 2,9 448,3 2,8 57,9 3,8 12,9
308,7 4,1 200,4 3,5 105,0 4,5 305,3 3,9 4481 2,9 41,8 5,0 93
312,0 4,1 211,8 3,9 106,7 4,1 318,5 3,9 453,2 2,9 36,7 3,8 8,1
349,4 4,4 2321 4,6 106,1 3,4 338,2 4,2 458,7 2,5 38,5 4,8 8,4

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2016. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttoldhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebuhren. 4 Nettolohne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergttungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2010 = 100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 = 100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 = 100 Vorjahr
96,5 2,8 96,3 2,9 96,2 3,1 95,9 33 97,6 2,4
98,4 2,0 98,3 2,0 98,3 2,3 98,2 2,4 97,6 - 01

100,0 1,6 100,0 1,8 100,0 17 100,0 1,8 100,0 2,5
101,7 1,7 101,8 1,8 101,8 1.8 101,8 1.8 103,4 3,4
104,5 2,7 104,5 2,6 104,8 2,9 104,7 2,9 106,2 2,8
107,1 2,5 107,1 2,5 107,4 2,5 107,3 2,5 108,4 2,1
110,3 3,0 110,2 2,9 110,4 2,8 110,4 2,9 11,4 2,7
112,9 2,4 112,7 2,3 113,0 2,4 113,0 2,4 114,6 2,9
1231 2,9 123,0 2,8 1233 2,8 11,2 2,8 121,7 2,7
104,5 2,2 104,4 2,2 104,3 2,3 11,7 2,4 107,6 2,5
105,9 2,3 105,7 2,2 106,1 2,3 112,8 2,3 12,4 3,1
115,1 2,5 115,0 2,4 115,3 2,4 113,7 2,5 112,8 2,9
126,1 2,4 125,9 23 126,2 2,3 113,9 2,4 1253 3,0
106,6 2,0 106,4 2,0 106,8 2,3 114,3 2,4
106,1 2,5 106,0 2,5 106,3 2,5 113,8 2,5
106,3 2,6 106,1 2,5 106,3 2,4 113,9 2,5
163,7 2,5 163,5 2,5 164,0 2,4 113,9 2,5
108,2 2,1 108,0 2,0 108,3 2,1 113,9 2,4
106,5 2,3 106,3 2,2 106,6 2,4 1141 2,4
106,4 2,1 106,2 2,1 106,5 23 14,1 2,3
107,0 1,6 106,8 1,6 107,1 2,3 114,8 2,3

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2016.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen

Stand am Jahres- bzw. Quartalsende

Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige  |terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermé- | Vermé- Vermé- | Vermé- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- | gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun-  |lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt |sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd €)
2011 18385| 1116,0 340,0 477,4 232,9 722,5 190,6 180,4 119,3 537,8| 1300,7 663,6 3473 637,1 176,8 160,9
2012 1904,7| 11787 380,6 490,5 240,6 726,0 189,9 1791 125,9 561,6| 1343,1 719,0 380,1 624,1 180,0 160,6
2013 19384| 1196,1 387,1 499,5 241,0 742,3 189,0 179,8 139,0 576,1| 13623 726,4 3833 635,9 191,3 166,8
2014 2117,2| 1311,0 433,0 534,4 260,1 806,3 204,4 190,7 135,8 588,0| 15292 835,3 434,3 693,9 216,0 179,8
2014 4.Vj. 2117,2| 1311,0 433,0 534,4 260,1 806,3 204,4 190,7 135,8 588,0| 15292 835,3 434,3 693,9 216,0 179,8
2015 1.Vj. 2257,4) 13994 456,7 558,9 284,4 858,0 220,3 212,5 139,0 607,7] 1649,8 910,0 4541 739,7 224,9 184,3
2.Vj. 22185| 1384,0 459,8 557,6 281,8 834,5 2191 204,4 132,0 629,9| 15886 857,6 449,8 731,0 224,7 180,7
3.Vj. p) 22055 1367,8 450,4 553,4 277,8 837,7 219,0 195,8 142,0 622,4] 15831 861,3 450,3 721,9 213,9 179,2
in % der Bilanzsumme
2011 100,0 60,7 18,5 26,0 12,7 39,3 10,4 9,8 6,5 29,3 70,8 36,1 18,9 34,7 9,6 8,8
2012 100,0 61,9 20,0 25,8 12,6 38,1 10,0 9,4 6,6 29,5 70,5 37,8 20,0 32,8 9,5 8,4
2013 100,0 61,7 20,0 25,8 12,4 38,3 9,8 9,3 7,2 29,7 70,3 37,5 19,8 32,8 9,9 8,6
2014 100,0 61,9 20,5 25,2 12,3 38,1 9,7 9,0 6,4 27,8 72,2 39,5 20,5 32,8 10,2 8,5
2014 4.Vj. 100,0 61,9 20,5 25,2 12,3 38,1 9,7 9,0 6,4 27,8 72,2 39,5 20,5 32,8 10,2 8,5
2015 1.Vj. 100,0 62,0 20,2 24,8 12,6 38,0 9,8 9,4 6,2 26,9 731 40,3 20,1 32,8 10,0 8,2
2.Vj. 100,0 62,4 20,7 25,1 12,7 37,6 9,9 9,2 6,0 28,4 71,6 38,7 20,3 33,0 10,1 8,2
3.Vj. p) 100,0 62,0 20,4 25,1 12,6 38,0 9,9 89 6,4 28,2 71,8 39,1 20,4 32,7 9,7 8,1

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

2011 14742 860,6 221,7 373,8 214,9 613,6 1723 143,6 92,7 421,6] 1052,6 530,5 260,8 522,2 151,2 116,7
2012 1540,7 921,3 258,9 388,0 2221 619,4 172,5 140,4 98,1 443,7| 1097,0 581,8 286,6 515,2 161,0 116,5
2013 1559,6 933,2 259,1 398,7 2241 626,4 172,7 140,0 106,6 457,3] 11023 580,9 286,2 521,4 170,4 118,6
2014 1693,7] 1016,3 278,4 425,8 246,5 6774 187,0 143,6 102,1 456,2| 12375 667,4 325,9 570,0 194,4 126,4
2014 4.Vj. 1693,7] 1016,3 278,4 425,8 246,5 677,4 187,0 143,6 102,1 456,2| 12375 667,4 325,9 570,0 194,4 126,4
2015 1.Vj. 1810,1] 10849 291,7 4453 269,4 725,2 202,3 162,9 108,4 470,3| 13398 730,0 3414 609,8 202,0 134,5

2.Vj. 1782,5| 10750 295,2 446,2 267,7 707,5 202,0 156,0 107,0 492,7| 12898 693,7 343,5 596,1 195,9 132,0

3.Vj. p) 1771,2] 10589 286,4| 4409 263,7 7123 201,8 148,8 114,7 482,6| 12885 697,3 345,0 591,2 185,1 129,7
in % der Bilanzsumme

2011 100,0 58,4 15,0 25,4 14,6 41,6 1,7 9,7 6,3 28,6 71,4 36,0 17,7 35,4 10,3 79
2012 100,0 59,8 16,8 25,2 14,4 40,2 11,2 9,1 6,4 28,8 71,2 37.8 18,6 334 10,5 7,6
2013 100,0 59,8 16,6 25,6 14,4 40,2 111 9,0 6,8 29,3 70,7 37,3 18,4 334 10,9 7,6
2014 100,0 60,0 16,4 25,1 14,6 40,0 11,0 8,5 6,0 26,9 731 39,4 19,2 33,7 11,5 7,5
2014 4.Vj. 100,0 60,0 16,4 25,1 14,6 40,0 11,0 8,5 6,0 26,9 731 39,4 19,2 33,7 11,5 7,5
2015 1.Vj. 100,0 59,9 16,1 24,6 14,9 40,1 11,2 9,0 6,0 26,0 74,0 40,3 18,9 33,7 11,2 7,4

2.Vj. 100,0 60,3 16,6 25,0 15,0 39,7 11,3 8,8 6,0 27,6 72,4 38,9 19,3 33,4 11,0 7,4

3.Vj. p) 100,0 59,8 16,2 24,9 14,9 40,2 11,4 8,4 6,5 27,3 72,8 39,4 19,5 334 10,5 73

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)

2011 364,3 255,4 118,3 103,6 17,9 108,9 18,3 36,8 26,6 116,2 248,1 1331 86,5 115,0 25,6 44,1
2012 364,0 257,4 121,7 102,6 18,4 106,5 17,4 38,7 27,9 117,9 246,1 1371 93,6 108,9 18,9 44,2
2013 378,8 262,9 128,0 100,8 16,8 115,9 16,3 39,8 32,4 118,8 260,0 145,4 97,1 114,5 20,8 48,2
2014 423,5 294,7 154,7 108,6 13,6 128,9 17,4 471 33,7 131,8 291,7 167,9 108,4 123,8 21,6 53,4
2014 4.Vj. 423,5 294,7 154,7 108,6 13,6 1289 17,4 471 33,7 131,8 291,7 167,9 108,4 123,8 21,6 53,4
2015 1.Vj. 447,3 314,5 165,0 113,6 14,9 132,8 17,9 49,6 30,6 137,3 310,0 180,1 112,7 129,9 23,0 49,8
2.Vj. 436,0 309,1 164,6 11,4 14,1 126,9 17,1 48,3 25,0 137,3 298,8 163,9 106,3 134,9 28,8 48,7
3.Vj. p) 434,3 308,9 164,0 112,5 141 1254 171 47,0 27,3 139,7 294,6 163,9 105,2 130,7 28,8 49,6
in % der Bilanzsumme
2011 100,0 70,1 32,5 28,5 49 29,9 5.0 10,1 73 31,9 68,1 36,5 23,8 31,6 7,0 12,1
2012 100,0 70,7 33,4 28,2 5.1 29,3 4,8 10,6 7,7 32,4 67,6 37,7 25,7 29,9 5.2 12,1
2013 100,0 69,4 33,8 26,6 4,4 30,6 4,3 10,5 8,6 31,4 68,6 38,4 25,6 30,2 5,5 12,7
2014 100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 4,1 1,1 8,0 31,1 68,9 39,6 25,6 29,2 5.1 12,6
2014 4.Vj. 100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 41 1,1 8,0 31,1 68,9 39,6 25,6 29,2 5.1 12,6
2015 1.Vj. 100,0 70,3 36,9 25,4 33 29,7 4,0 1,1 6,8 30,7 69,3 40,3 25,2 29,0 5.1 1,1
2.Vj. 100,0 70,9 37,8 25,6 3,2 29,1 3,9 1,1 57 31,5 68,5 37,6 24,4 30,9 6,6 11,2
3.Vj. p) 100,0 71,1 37,8 25,9 33 28,9 3,9 10,8 6,3 32,2 67,8 37,7 24,2 30,1 6,6 11,4
* In Deutschland borsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die viertel- wesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalente. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der
jahrlich  IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wert- Land- und Forstwirtschaft.

schopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungs-
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11. Umsatz und operatives Ergebnis bdrsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
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* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die vierteljhr-
lich IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wertschopfungs-
beitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earn-
ings before interest, taxes, depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basie-
ren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Bereinigt

um erhebliche Verédnderungen

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd € % 3) Mrd € % 3) % ten 3) % % % Mrd € % 3) % ten 3) % % %
Insgesamt
1209,4 10,6 154,8 3,4 12,8 -09 71 11,4 17,5 75,7 3,4 6,3 -04 3,8 7,6 11,4
12341 4,4 173,6 15,1 141 1.3 7,8 12,7 18,4 95,6 27,5 7.7 1,4 4,2 8,4 131
1307,5 6,4 164,5 -56 12,6 -1,6 58 11,6 17,6 80,9 -16,6 6,2 -1,7 2,5 6,6 121
11754 -10,5 138,44 -16,4 11,8 -08 4,0 9,5 15,8 57,9 -28,0 4,9 -1.2 0,3 51 93
1340,0 13,2 184,3 30,4 13,8 1,8 6,0 11,2 18,6 100,4 64,9 7.5 2,3 3,1 6,5 12,1
14345 8,4 177,9 -03 12,4 -1,1 5,5 10,7 17,4 94,6 -54 6,6 -1,0 2,7 6,6 11,9
1552,7 6,6 190,8 3,3 12,3 -04 51 10,1 17,5 96,9 -7.1 6,2 -09 1.8 6,1 11,0
1557,4 -05 188,5 -25 12,1 -0,2 5,0 9,9 18,2 99,9 6,2 6,4 0,4 1.8 5,8 10,8
1586,1 1,0 200,7 4,9 12,7 0,5 5,6 10,2 17,2 109,2 7.4 6,9 0,4 1.8 6,2 111
376,2 -1,2 45,4 -59 121 -0,6 2,4 83 15,7 26,4 -10,9 7.0 -08 -1,4 4,5 10,0
393,6 1.1 48,3 -1,4 12,3 -03 41 9,2 16,7 27,3 -48 6,9 -04 0,9 4,9 10,2
384,3 -1,6 47,2 -1,0 12,3 0,1 5,1 10,3 16,1 25,6 99,8 6,7 3,5 1.3 5,8 11,8
406,7 -04 47,6 -16 11,7 -0,1 5,2 111 19,5 20,5 -12,2 5,0 -0,7 0,9 6,7 12,6
381,5 -0,1 50,2 8,9 13,2 1.1 3,7 8,7 16,2 30,6 15,3 8,0 1.1 0,1 5,1 10,2
386,7 -2,0 47,9 -0,2 12,4 0,2 4,6 9,7 16,9 26,4 -23 6,8 -0,0 1.3 57 11,1
394,7 2,8 49,9 3,9 12,6 0,1 5,4 11,3 18,3 28,6 8,2 7.2 0,4 1,8 6,8 12,7
423,6 3,0 52,8 7.2 12,5 0,5 4,0 11,6 19,3 23,5 8,7 5,6 0,3 0,5 6,7 12,0
409,8 7,2 51,2 1,9 12,5 -0,7 4,5 9,7 17,2 28,8 -59 7,0 -1,0 -08 59 11,4
425,7 9,9 52,9 10,3 12,4 0,1 4,7 9,7 16,6 30,8 17,2 7.2 0,5 1.3 5,6 10,9
416,7 5,4 49,5 -0,6 11,9 -0,7 4,8 10,5 16,5 17,2 -394 4,1 -31 1.1 6,3 11,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 4
898,7 98| 1148 6,4 128] -04 7.4 12,1 17,6 55,8 7,2 62| -02 4,1 8,1 11,4
900,5 3,8 129,6 16,9 14,4 1.6 7.8 12,7 17,6 73,8 33,1 8,2 1.8 5,0 8,6 12,5
966, 1 7.2 122,6 -6,2 12,7 -1,8 5,8 11,3 15,6 62,0 -17.1 6,4 -19 2,4 6,7 11,4
854,1 -11,5 97,7 -19,9 11,4 -1,2 2,9 9,2 14,0 41,9 -31,0 4,9 -14 -13 4,7 8,8
999,2 15,7 139,1 38,1 13,9 2,3 6,3 11,2 16,2 77,7 70,0 7.8 2,5 2,9 7,0 11,9
1098,9 10,6 131,9 -2,6 12,0 -1,6 53 10,7 16,2 74,8 -6,5 6,8 -1,3 2,1 6,8 11,2
11943 7,6 143,1 55 12,0 -0.2 52 10,2 15,9 83,0 2,8 7,0 -03 1.8 6,1 9,8
1195,9 -07 140,2 -2,2 11,7 -0,2 4,3 9,9 15,4 75,1 -5,1 6,3 -0,3 1,2 5,6 9,8
1217,7 0,9 149,9 57 12,3 0,6 51 9,4 151 81,8 7.8 6,7 0,4 1,0 58 9,9
292,2 -14 36,2 -75 12,4 -08 2,4 8,4 14,3 22,6 -13,6 7.7 -1,1 -14 4,7 9,4
303,3 1.4 36,0 -2,1 11,9 -04 3,6 9,1 15,2 20,6 -84 6,8 -07 0,4 5,0 9,4
290,7 -22 33,4 -04 11,5 0,2 4,5 10,1 15,0 17,5 15,3 6,0 1,0 0,8 5,7 10,1
311,6 -0,5 34,6 1.9 11 0,3 4,5 10,7 15,5 14,3 -73 4,6 -03 0,0 6,0 10,4
297,8 0,1 39,1 6,4 13,1 0,8 3,5 8,7 14,5 25,0 10,4 8,4 0,8 0,3 53 9,0
297,2 -23 36,1 0,3 121 0,3 4,0 9,4 15,3 20,5 -0,.2 6,9 0,2 1.1 53 10,6
300,0 3,3 36,4 6,3 12,1 0,3 4,2 10,3 16,0 20,9 12,6 7.0 0,6 1,2 6,3 10,3
3229 2,8 38,4 10,1 11,9 0,8 3,3 10,6 15,6 15,5 9.1 4,8 0,3 -0,7 6,1 10,3
319,0 7.1 41,2 5,4 129 -0,2 5,4 9,7 14,9 25,3 1.4 7.9 -04 0,9 6,0 9,6
329,0 10,6 40,1 11,3 12,2 0,1 4,4 9,5 15,2 24,1 17,9 7.3 0,5 1.4 53 9,7
316,5 5,4 34,3 -5,1 10,8 -12 4,6 10,0 15,1 8,8 —-54,7 2,8 -4,0 1,0 58 10,1
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
310,7 12,9 40,0 -50 129 -24 6,8 11,2 16,7 19,9 -70 6,4 -13 3,2 6,4 11,2
3335 6,4 43,9 9,3 13,2 0,4 7,0 12,7 20,6 21,8 9,6 6,5 0,2 3.3 7,8 14,3
341,4 4,0 41,9 -37 12,3 -1,0 59 12,5 19,7 19,0 -14,6 5,6 -1.2 2,8 6,6 12,7
321,3 -74 40,8 -4,9 12,7 0,3 4,7 10,7 20,3 16,0 -16,3 50 -0,5 1,7 57 12,7
340,8 5,8 45,2 8,7 13,3 0,3 5,9 10,8 19,9 22,7 46,7 6,7 1,7 3,3 5,9 12,4
335,6 1,5 45,9 7.6 13,7 0,8 57 10,6 20,9 19,8 -08 59 -0,1 3,2 6,4 13,8
358,4 3,0 47,7 -33 13,3 -09 51 10,0 23,2 13,9 -47.1 3,9 -3,0 2,1 57 14,0
361,5 -0,1 48,2 -35 13,3 -0,5 53 9,9 21,1 24,8 91,7 6,9 3,0 2,7 59 12,2
368,4 1,0 50,8 2,2 13,8 0,2 6,2 12,7 23,2 27,4 57 7.4 0,3 2,9 7.2 14,1
84,0 -0,6 9,2 1.4 10,9 0,2 2,4 7.8 20,0 3,8 14,9 4,5 0,6 -1,6 4,4 12,3
90,3 -03 12,2 1,0 13,5 0,2 4,9 9,4 19,2 6,7 12,0 7.4 0,8 1,2 4,8 13,9
93,5 0,5 13,8 -28 14,8 -0,5 5,7 10,7 21,0 8,1 307,7 8,6 12,5 2,0 6,2 13,1
95,1 0,1 13,0 =111 13,6 -17 6,4 13,2 24,0 6,2 -24,2 6,6 -19 2,0 8,1 16,1
83,7 -0,6 1,1 20,1 13,3 2,3 3,8 8,9 21,2 5,6 49,8 6,7 2,2 -04 4,6 13,1
89,5 -05 11,9 -1,8 13,3 -02 4,8 10,4 18,7 6,0 -10,0 6,7 -0,7 1.4 6,0 13,0
94,7 11 13,5 -29 14,2 -0,6 7.1 131 24,6 7.7 -34 8,1 -04 3,1 7,8 13,8
100,7 3,7 14,4 -1,6 14,3 -0,7 54 15,6 25,3 8,1 7.5 8,0 0,2 2,1 8,4 19,5
90,9 8,0 10,1 -12,1 11,1 -25 3,8 9,6 22,2 3,5 -44,9 3,9 -3 -26 5,6 14,3
96,7 7.0 12,8 6,9 13,2 -0,0 5,0 11,4 21,7 6,7 13,9 6,9 0,4 1.3 6,7 13,8
100,2 5,4 15,2 13,4 15,2 1.1 55 121 19,5 8,4 8,8 8,4 0,3 1.3 71 13,0

im  Konsolidierungskreis grofler Unternehmens-

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

schaft.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2015 2016
Position 2013 2014 2015 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Dez. Jan. Febr. p)
A. Leistungsbilanz + 215159| + 251343| + 329544| + 68637| + 96446| + 107837 + 44201+ 8251|+ 11055
1. Warenhandel
Ausfuhr 1914039| 1968822| 2076497 530 592 517 532 528 861 169 361 147 468 163 864
Einfuhr 1703470 1721229| 1754905| 445879| 435965| 438098 140 114 133 868 138 367
Saldo + 210569| + 247594| + 321590 + 84713| + 81565|+ 90763| + 29247|+ 13600| + 25497
2. Dienstleistungen
Einnahmen 647 717 707 405 765 146 192 346| 201318| 200076 72578 57 294 55 867
Ausgaben 578716 631 846 698 776 169 757 181 161 185 563 65 608 55393 52774
Saldo + 69001+ 75558|+ 66369+ 22587|+ 20157|+ 14514} + 6971+ 1901|+ 3092
3. Priméareinkommen
Einnahmen 611127 633 589 647 064 165 856 153 970 166 522 66 590 41 859 46 116
Ausgaben 531996 563 804 572 246 174 547 137 098 133731 48 998 39214 39784
Saldo + 79131+ 69789+ 74819| - 8690|+ 16875|+ 32789|+ 17592+ 2645|+ 6332
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 88 185 92 947 103 167 29 389 23842 26122 9552 7 649 8385
Ausgaben 231725 234539 236 404 59 363 45993 56 352 19 162 17 544 32252
Saldo — 143539| - 141593| - 133235 - 29973| - 22151| - 30230 - 9610) - 9895|- 23867
B. Vermoégensanderungsbilanz + 20588|+ 19086|- 14357|- 27750+ 5625|+ 6538+ 1008) - 881| + 2235
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 350211+ 370297 + 306638| + 92678| + 51536+ 181195 + 81535| - 15019 + 48318
1. Direktinvestitionen — 58477\ + 59624+ 114644| - 6818| - 12557| + 36987| + 50490| + 16465| + 46602
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 611335)| + 195890| + 601491| + 123875 + 119346 + 114714 + 79971) + 6586|+ 67718
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 669813| + 136262| + 486844| + 130693 | + 131902 + 77727+ 29481| - 9880|+ 21116
2. Wertpapieranlagen - 3844 + 113297 | + 233973| + 127153 | + 91674| + 137481 + 76643| + 33770| + 74978
Anlagen aulRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 258618| + 455442 | + 394498| + 135881 + 24321 + 106226 + 19118| - 16720| + 44533
Aktien und
Investmentfondsanteile + 171690 + 143539+ 14134|+ 40163| - 13182| - 2413| - 3417|- 1465|- 15672
Langfristige
Schuldverschreibungen + 79370+ 222275)|+ 374869| + 99867|+ 71220|+ 76752) + 3537|+ 23249|+ 64741
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7559| + 89628| + 5496| - 4148| - 33718|+ 31887+ 18998| - 38503 - 4535
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 262463| + 342144+ 160524 + 8728| - 67353| - 31256| - 57525] - 50490| - 30444
Aktien und
Investmentfondsanteile + 189935| + 262328| + 234947| + 28205| + 11326|+ 51636| + 15739| - 42297+ 5887
Langfristige
Schuldverschreibungen + 64320+ 98062|- 26762|+ 969| - 68584| - 28570| - 24785| - 14550| - 41902
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 8208| — 18242 - 47660| - 20445| - 10093| - 54323| - 48479| + 6357|+ 5571
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 14605| + 42827+ 70499| - 69| — 811+ 45119+ 19251|+ 10037|+ 4434
4. Ubriger Kapitalverkehr + 393233| + 150171| - 123152 — 25214| - 29441| - 42974| - 72977| - 74177| - 78827
Eurosystem + 57972+ 55790 - 13570+ 2975|- 18210|+ 3195)- 1817 16161| - 18030
Staat - 9132+ 10692|+ 18029| - 7716|+ 3931|- 316 - 1998 8065 | + 626
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 262772+ 101813| - 129758| — 67518| - 34556| - 38164| - 20347| - 71083| - 32267
Unternehmen und Privatpersonen + 81622 - 18125 + 2146 + 47047| + 19393| - 7691| - 48815 - 27319| - 29155
5. Waéhrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 4691 + 4380+ 10669| - 2376+ 2671|+ 4580)+ 8127)- 1115+ 1131
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 1144621 + 99869| - 85511+ 517911 - 50536 + 66820| + 36326| — 22389| + 35028

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

in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: +/ Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Ergénzungen nicht auf-
zum AulRen- Dienst- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, leistungen Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 2) (fob/fob) 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
2001 - 7911 + 101273 + 3321 - 62833| - 17195 - 29 155 - 3258 + 947 - 6032 + 12116
2002 + 41 655 + 142103| + 6008) - 45440 - 25596 | - 29413 - 4010 + 8038 - 2 065 - 29606
2003 + 31347 + 130021| - 2105) - 48708 - 18920 - 31047 + 5920 + 47559 - 445 + 10292
2004 + 101 205 + 153166| - 6859 - 38713| + 16860 - 30 109 - 119 + 112834 - 1470 + 11748
2005 + 105 730 + 157010 - 6068] - 40600 + 20905| - 31585 - 2334 + 96436 - 2182 - 6 960
2006 + 135959 + 161447 - 4205 - 34641 + 41453 - 32 300 - 1328 + 157142 - 2934 + 22511
2007 + 169 636 + 201989| - 922 - 34881 + 36332 - 33 804 - 1597 + 183169 + 953 + 15130
2008 + 143318 + 184521| - 3586) - 31467 + 24724| - 34 461 - 893 + 121336 + 2008 - 21088
2009 + 141233 + 141167| - 6064| - 19648| + 54757| - 35043 - 1858 + 129693 + 8 648 - 9683
2010 + 144 890 + 161146| - 5892| - 27041 + 50665| - 39 880 + 1219 + 92757 + 1613 - 53351
2011 + 164 581 + 163426| - 8900) - 32482 + 69 156| - 35520 + 1642 + 120858 + 2836 - 45365
2012 + 193 593 + 200401| - 10518 - 32775 + 65825| - 39 858 - 413 + 144 802 + 1297 - 48378
2013 + 190 420 + 211647 - 4331) - 43223 + 65754| - 43758 - 591 + 218884 + 838 + 29056
2014 + 212 880 + 226499 - 7739 - 35353| + 62387 - 40 653 + 1138 + 244434 - 2564 + 30415
2015 + 257 211 + 263187| - 4407) - 30165 + 63739| - 39550 - 159 + 232197 - 2213 - 24855
2013 2.Vj. + 45113 + 55055| + 1547 - 10 255| + 7804 - 7 491 + 743 + 59059 + 72 + 13203
3.Vj. + 41102 + 50743 - 3290 - 16483| + 16129 - 9287 - 5 + 54577 - 785 + 13480
4.Vj. + 62 069 + 5349 - 1273 - 6470) + 26157 - 11114 - 1738 + 71558 + 1464 + 11227
2014 1.Vj. + 48 137 + 52292| + 168| - 6298 + 17061 - 14918 + 2142 + 60264 - 565 + 9985
2.Vj. + 44 982 + 54295| - 2031 - 7242) + 4641) - 6712 + 519 + 55960 - 610 + 10458
3.Vj. + 54 257 + 60313 - 2818) - 15461 + 17223 - 7818 + 367 + 59283 + 332 + 4659
4.Vj. + 65503 + 59599| - 3058] - 6352] + 23462 - 11206 - 1890 + 68927 - 1722 + 5313
2015 1.Vj. + 58 227 + 60426| - 1680 - 4717 + 18340 - 15 822 + 218 + 30366 - 21 - 28079
2.Vj. + 58 483 + 69391 - 2043) - 5962| + 2107| - 7 052 + 1098 + 72772 - 465 + 13191
3.V + 66 066 + 68046| + 577| - 13746 + 18393 - 6628 + 703 + 64091 - 1455 - 2679
4.Vj. + 74 434 + 65325| - 1260 - 5741 + 24 898| - 10 048 - 2178 + 64968 - 272 - 7 288
2016 1.Vj. p) + 65 740 + 65740| + 1011 - 6069 + 19600 - 13530 - 379 + 24293 + 1228 - 41069
2013 Okt. + 16 740 + 19147 - 298| - 5747 + 6221 - 2882 + 504 + 21199 - 212 + 3955
Nov. + 22387 + 20021| + 267 - 2050) + 6523| - 2106 + 164 + 25483 + 407 + 2932
Dez. + 22942 + 14328 - 1242 + 1327 + 13414 - 6126 - 2 406 + 24876 + 1269 + 4340
2014 Jan. + 13276 + 15435| - 945) - 2527) + 4741 - 4371 + 1486 + 2235 - 375 - 12527
Febr. + 13109 + 17038| - 278| - 2507 + 5908| - 7 330 + 417 + 22757 - 898 + 9231
Marz + 21752 + 19819| + 1391 - 1263 + 6413| - 3217 + 239 + 35273 + 708 + 13281
April + 16 501 + 18418 - 720 - 1585| + 2911 - 3243 + 186 + 29516 + 151 + 12830
Mai + 12180 o+ 17917| - 1675 - 1948| - 2726 - 1063 - 72|+ 9435 - 631| - 2673
Juni + 16 301 + 17960| + 363 - 3708) + 4456| - 2 406 + 405 + 17008 - 130 + 302
Juli + 20 303 + 22747 - 1684 - 4991 + 5562| - 3016 - 402 + 13449 + 431 - 6452
Aug. + 10707 + 14254| - 748 - 6617) + 5430| - 2 359 + 426 + 13062 + 166 + 1930
Sept. + 23247 + 23312 - 385| - 3853] + 6231 - 2442 + 343 + 32772 - 265 + 9181
Okt. + 21331 + 22823 - 1448| - 4994 + 6058 - 2 556 - 112 + 15294 + 203 - 5926
Nov. + 18 686 + 18095| - 382) - 2039] + 6130| - 3500 + 152 + 22905 + 30 + 4067
Dez. + 25 486 + 18681| - 1228 + 681 + 11274 - 5150 - 1930 + 30728 - 1955 + 7172
2015 Jan. + 14 894 + 15713 - 1154 - 1723 + 5103| - 4199 + 20 - 3644 + 372 - 18558
Febr. + 16 288 + 19585| - 948 | - 1617 + 5826 - 7 505 + 24 + 11597 + 266 - 4716
Marz + 27 045 + 25129| + 422 - 1378 + 7411 - 4117 + 173 + 22413 - 660 - 4 805
April + 21534 + 22552 - 1240| - 1444 + 3303| - 2877 + 348 + 31171 - 69 + 9288
Mai + 11673 + 21472 - 437 - 2013) - 5805| - 1982 + 557 + 17542 - 78 + 5312
Juni + 25276 + 25366| - 367| - 2506| + 4609 - 2194 + 192+ 24059 - 318 - 1409
Juli + 25258 + 25485| - 1024 - 4466| + 6553 - 2314 + 462 + 20319 - 1170 - 5401
Aug. + 14 412 + 16857| + 472 - 5441 + 5735| - 2739 + 40 + 19461 - 180 + 5009
Sept. + 26 396 + 25704| + 1129 - 3838] + 6106 - 1575 + 201 + 24311 - 105 - 2287
Okt. + 23219 + 24284| + 23| - 4785 + 6808| - 3087 - 94 + 18625 + 154 - 4500
Nov. + 25150 + 22724 - 378| - 1963| + 6874 - 2 485 + 163 + 22319 - 548 - 2994
Dez. + 26 065 + 18317 - 905| + 1008| + 11216 - 4476 - 2248 + 24024 + 123 + 207
2016 Jan. + 14273 + 13862| - 183] - 2455) + 5140 - 2275 - 89 - 5751 - 186 - 19935
Febr. + 21114 + 22844| + 673] - 1143 + 6932| - 7518 + 426 + 9125 + 1478 - 12415
Marz p) + 30354 + 29034| + 520| - 2471 + 7528 - 3737 - 717 + 20918 - 64 - 8719
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz
verkehr auf inlandische Rechnung, Absetzungen der Rlckwaren und Absetzungen zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und Vermoégensanderungsbilanz abbildet.

Versicherungskosten des Aufenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verauerung von
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3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2015 2016
Landergruppe/Land 2013 2014 2015 Oktober November Dezember Januar Februar Mérz p)
Alle Lander 1 Ausfuhr 1088 025 1123746 1196 380 106 169 102 937 91843 88 637 99518 106 950
Einfuhr 890 393 910 145 948 503 84018 81954 73 160 75192 79 350 80922
Saldo + 197632| + 213601| + 247877| + 22151| + 20983| + 18683| + 13445 + 20168| + 26028
I. Européische Lander Ausfuhr 743 067 761914 805 298 72 376 70 401 59 817 62 575 68 866
Einfuhr 625 934 642 738 654 420 58 075 56 940 49 926 50510 55 388
Saldo + 117133 + 119176| + 150878| + 14301 + 13461 + 9890 + 12065| + 13477
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 618 383 648 446 693 903 62 643 60 764 51522 54 567 59610
Einfuhr 509 738 527 117 543 640 48 438 47 304 41742 42170 46 780
Saldo + 108645| + 121329| + 150263| + 14206 + 13459 + 9779 + 12397 + 12830
EWU-Lander (19)  Ausfuhr 405 220 413753 435 249 39176 37893 32423 34313 36 955
Einfuhr 343 487 350 550 357 238 31575 30 750 27 419 27 802 30516
Saldo + 61732| + 63203 | + 78012 + 7 601 + 7142) + 5004 + 6510 + 6439
darunter:
Belgien und Ausfuhr 47 954 47 345 46 579 3939 3921 3552 3711 3906
Luxemburg Einfuhr 41 965 42 548 40 119 3318 3446 2963 3230 3371
Saldo + 5989 | + 4797 | + 6460 | + 621 + 475] + 589| + 480 + 535
Frankreich Ausfuhr 99 250 100 580 102 989 9463 8 826 7538 8359 8735
Einfuhr 63 489 66714 66 993 6232 5816 5386 5150 6001
Saldo + 35761| + 3386+ 35997 + 3231| + 3010) + 2152 + 3210 + 2734
Italien Ausfuhr 53212 54 240 58 080 5245 5196 4151 4709 5130
Einfuhr 46 911 48 522 49 067 4372 4325 3658 3792 4239
Saldo + 6301 + 5718 + 9012| + 873| + 871| + 493| + 97| + 890
Niederlande Ausfuhr 70975 72736 79 487 7 050 6851 6157 6118 6 456
Einfuhr 88 698 87 796 87 962 7702 7 200 6705 6 803 6734
Saldo - 17723| - 15060 - 8475| - 652 - 349| - 548| - 685 - 278
Osterreich Ausfuhr 56 217 55 807 58 087 5243 5294 4317 4417 4860
Einfuhr 36734 36218 37 322 3324 3306 2714 2874 3161
Saldo + 19483| + 19590+ 20764 + 1918 + 1988 + 1604 + 1543| + 1700
Spanien Ausfuhr 31349 34820 38781 3651 3358 2915 3075 3456
Einfuhr 23639 24 804 26 487 2 266 2 359 2310 2084 2527
Saldo + 7709| + 10016} + 12295 + 1385 + 999| + 605| + 991 + 929
Andere Ausfuhr 213163 234693 258 653 23 467 22 871 19 099 20 255 22 654
EU-Lander Einfuhr 166 251 176 567 186 402 16 863 16 554 14323 14368 16 264
Saldo + 46912| + 58126+ 72251 + 6605\ + 6317| + 4776 + 5887 + 6391
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 71280 79 163 89 283 7 804 7 759 6317 6947 8021
Konigreich Einfuhr 39 466 38 545 38 240 3331 3074 2852 2741 3267
Saldo + 31815| + 40618+ 51043| + 4473 + 4685 + 3464 + 4205 + 4753
2. Andere europdische  Ausfuhr 124 684 113 468 111396 9733 9637 8295 8007 9256
Lander Einfuhr 116 196 115 621 110 780 9638 9636 8184 8340 8608
Saldo + 8488| - 2153 + 616 + 95| + 1+ M| - 332 + 648
darunter:
Schweiz Ausfuhr 46 924 46 202 49 298 4299 4329 3729 3850 4053
Einfuhr 38 321 39392 42 707 3845 4000 3141 3309 3726
Saldo + 8603| + 6810| + 6590 + 4541 + 329 + 588 + 541 + 327
Il. AuBereuropéische Ausfuhr 341213 358 337 388703 33578 32357 32048 25 891 30521
Lander Einfuhr 264 459 267 407 294 006 25943 25014 23157 24 682 23962
Saldo + 76754 + 90930| + 94696| + 7635 + 7343| + 8890| + 1209 + 6559
1. Afrika Ausfuhr 21803 22505 24 068 1947 1800 2010 1487 1866
Einfuhr 23108 20242 18 175 1393 1371 1336 1279 1212
Saldo - 1305| + 2263| + 5893| + 554) + 428| + 675 + 208| + 654
2. Amerika Ausfuhr 130427 135293 157 450 14144 13019 12272 10 092 12428
Einfuhr 75023 74191 84 659 7 401 7 381 6 850 6 355 6712
Saldo + 55404 + 61103 | + 72791 + 6743 + 5637| + 5422 + 3737 + 5715
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 89 348 95 928 114 024 10274 9514 8838 7 475 8952
Einfuhr 48 582 49 207 59 388 5276 5176 4910 4464 4844
Saldo + 40766| + 46721|+ 54636| + 4998 + 4338 + 3928 + 3011 + 4109
3. Asien Ausfuhr 179 038 190 973 196 938 16 558 16 695 16 967 13618 15 454
Einfuhr 162 960 170 050 188 235 16 953 16 045 14717 16 788 15818
Saldo + 16077| + 20923 + 8703| - 39| + 650 + 2250 - 3170 - 364
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 32754 35462 39732 3380 3614 3887 2474 2850
und mittleren Einfuhr 8921 7 865 7313 569 579 571 528 524
Ostens Saldo + 23833 + 27598| + 32420 + 2811 + 3035 + 3315| + 1946 + 2326
Japan Ausfuhr 17 076 16910 17 038 1541 1454 1370 1282 1413
Einfuhr 19 492 19 007 20229 1873 1706 1647 1694 1718
Saldo - 2416) - 2097 - 3192 - 331 - 253 - 278 - 42| - 305
Volksrepublik Ausfuhr 66 912 74 369 71403 5752 5921 6017 5174 5914
China 2) Einfuhr 74 544 79 828 91622 8403 8257 7229 8245 7753
Saldo - 7633 - 5459| - 20219 - 2651 - 2335 - 1212 - 3071 - 1840
Neue Industriestaaten  Ausfuhr 45 894 48 476 51673 4528 4219 4108 3584 3929
und Schwellenlander  Einfuhr 36 672 38782 42 425 3890 3435 3246 3962 3408
Asiens 3) Saldo + 9222| + 9695| + 9248| + 639 + 785 + 862| - 378| + 521
4. Ozeanien und Ausfuhr 9 946 9 566 10 247 928 844 799 695 773
Polarregionen Einfuhr 3368 2924 2937 195 217 256 260 219
Saldo + 6578 + 66411 + 73100 + 7331 + 627 + 5431 + 435 + 553

* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Da-
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem russalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Tai-
neuesten Stand. EWU einschl. Litauen. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf wan und Thailand.
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4. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- |Sonstige
fir die kations-, EDV- |unternehmens-|
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2)  |entgelt einkommen | einkommen 3)
2011 - 32482 - 8533 - 33755 + 7812 + 2389 + 857 - 6787 + 2939 + 3358 + 64718 + 1081
2012 - 32775 - 10189 — 35422 + 8793 + 3030 + 1442 - 9459 + 3103 + 3155 + 61666 + 1005
2013 - 43223 - 12075 - 37713 + 8123 + 3605 - 758 - 5912 + 3078 + 523 + 64008 + 1223
2014 - 35353 - 13254 - 37653 + 7817 + 4274 + 2600 - 1785 + 3035 + 259 + 61258 + 871
2015 - 30165 - 12655 - 35567 + 10181 + 5118 + 379 - 3659 + 3102 + 735 + 63370 - 366
2014 3.Vj. - 15461 - 3248 - 15929 + 2179 + 859 + 232 - 226 + 744 - 549 + 18766 - 994
4.Vj. - 6352 - 3312 - 7278 + 2076 + 1130 + 1550 - 1206 + 705 + 132 + 19643 + 3687
2015 1.Vj. - 477 - 2926 - 5742 + 2319 + 1306 + 278 - 347 + 904 + 799 + 18598 - 1057
2.Vj. - 50962 - 2218 - 7829 + 2272 + 1093 + 1298 - 1155 + 830 - 31 + 3256 - 1118
3.Vj. - 13746 - 3352 - 14388 + 2779 + 847 + 292 - 594 + 770 - 445 + 20042 - 1204
4.Vj. - 574 - 4158 - 7608 + 2811 + 1872 + 1928 - 1563 + 598 + 411 + 21474 + 3013
2016 1.Vj. p) - 6069 - 2523 - 6421 + 2269 + 1212 + 182 - 1300 + 840 + 766 + 19477 - 643
2015 Mai - 2013 - 745 - 2808 + 882 + 518 + 273 - 587 + 317 + 29 - 5504 - 330
Juni - 2506 - 736 - 3471 + 49| + 292 + 933| - 30| o+ 203] - 3|+ 4981 - 368
Juli - 4466 - 1130 - 3787 + 1084 + 149 - 194 - 679 + 270 - 237 + 7147 - 357
Aug. - 544 - 883 - 5963 + 777 + 569 + 75 - 391 + 268 - 98 + 6226 - 393
Sept. - 3838 - 1339 - 4638 + 918 + 129 + 412 + 476 + 232 - 110 + 6670 - 454
Okt. - 4785 - 1409 - 4464 + 686 + 436 + 197 - 675 + 235 + 144 + 7076 - 411
Nov. - 1963 - 1530 - 1982 + 1044 + 609 + 260 - 683 + 220 + 139 + 7175 - 440
Dez. + 1008 - 1220 - 1162 + 1081 + 826 + 147 - 205 + 143 + 128 + 7223 + 3864
2016 Jan. - 2455 - 921 - 1687 + 952 + 184 - 459 - 722 + 276 + 258 + 5227 - 345
Febr. - 1143 - 1039 - 1723 + 607 + 774 + 165 - 138 + 290 + 272 + 6590 + 70
Mérz p) - 247 - 563 - 30m + 710 + 254 + 475 - 440 + 274 + 236 + 7660 - 368
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts- Einnahmen von auslandischen militarischen Dienststellen. 3 Enthalt u.a. Pacht,
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben Offentlicher Stellen fiir Dienst- Produktions- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
leistungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den
5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland 6. Vermogensanderungsbilanz der
(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von |Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermégens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a. |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermogen | ibertragungen
2011 - 35520 - 21293 - 4 446 + 6718 - 14227 - 2977 - 2977 + 1642 + 1148 + 494
2012 - 39858 - 25493 - 5214 + 5206 - 14366 - 2952 - 2952 - 413 + 1745 - 2158
2013 - 43758 - 29708 - 5611 + 6177 - 14050 - 3250 - 3229 - 591 + 1076 - 1667
2014 - 40653 - 28 169 - 6076 + 8088 - 12485 - 3476 - 3451 + 1138 + 2782 - 1643
2015 - 39550 - 25546 - 7 065 + 9 800 - 14004 - 3540 - 3523 - 159 + 2136 - 2295
2014 3.Vj. - 7818 - 4601 - 1196 + 939 - 3216 - 870 - 863 + 367 + 711 - 344
4.Vj. - 11206 - 8633 - 1944 + 759 - 2573 - 866 - 863 - 1890 + 332 - 2222
2015 1.Vj. - 15822 - 12975 - 2614 + 1327 - 2847 - 885 - 881 + 218 - 10 + 228
2.Vj. - 7 052 - 1803 - 1161 + 6278 - 5249 - 885 - 881 + 1098 + 1143 - 45
3.Vj. - 6628 - 3850 - 1196 + 1212 - 2778 - 885 - 881 + 703 + 870 - 167
4.Vj. - 10048 - 6918 - 2094 + 981 - 3130 - 885 - 881 - 2178 + 134 - 2312
2016 1.Vj. p) - 13530 - 10 068 - 2716 + 1284 - 3463 - 1323 - 1320 - 379 - 662 + 283
2015 Mai - 1982 + 1100 - 181 + 3791 - 3082 - 295 - 294 + 557 + 447 + 111
Juni - 2194 - 939 - 476 + 1415 - 1254 - 295 - 294 + 192 + 281 - 89
Juli - 2314 - 1338 - 464 + 278 - 976 - 295 - 294 + 462 + 534 - 72
Aug. - 2739 - 1961 - 441 + 276 - 778 - 295 - 294 + 40 + 294 - 255
Sept. - 1575 - 551 - 291 + 659 - 1024 - 295 - 294 + 201 + 41 + 160
Okt. - 3087 - 2281 - 394 + 197 - 806 - 295 - 294 - 94 + 141 - 235
Nov. - 2 485 - 1543 - 722 + 77 - 941 - 295 - 294 + 163 + 274 - 110
Dez. - 4476 - 3094 - 979 + 707 - 1383 - 295 - 294 - 2248 - 281 - 1966
2016 Jan. - 2275 - 1167 - 1181 + 586 - 1109 - 441 - 440 - 89 + 2 - 91
Febr. - 7518 - 6258 - 1079 + 281 - 1260 - 441 - 440 + 426 + 188 + 238
Marz p) - 3737 - 2643 - 457 + 416 - 1094 - 441 - 440 - 717 - 853 + 136
1 Ohne Vermégensibertragungen, soweit erkennbar. Enthélt unentgeltliche versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.

tragungen. 2 Enthalt Pramien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Mai 2016

78°

XIl. AuBBenwirtschaft

7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)

Mio €
2015 2016
Position 2013 2014 2015 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vi.p |Jan. Febr. Mérz p)
I Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 60705|+ 299954+ 257076| - 11301 |+ 81368| - 49925|+156 767 | + 49858 |+ 94103 |+ 12807
1. Direktinvestitionen + 68688|+ 85658|+ 98017|+ 18544 |+ 14089|+ 29606|+ 30580|- 5743|+ 13616|+ 22706
Beteiligungskapital + 43586+ 66413|+ 69542|+ 10289+ 12265|+ 22053|+ 22023|+ 4641|+ 8037|+ 9345
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17880|+ 21373|+ 15866+ 667+ 1772|+ 4442 |+ 7549|+ 448 |+ 2874|+ 4226
Direktinvestitionskredite + 25103+ 19246|+ 28475|+ 8255|+ 1824)+ 7552+ 8557|- 10384+ 5580|+ 13361
2. Wertpapieranlagen + 140366 + 149023 |+ 124134|+ 26875+ 26451 |+ 17656+ 47972|+ 11079+ 13389|+ 23504
Aktien 2) + 18946+ 12380|+ 19737|+ 10690|+ 1139+ 7552|+ 1344|- 1897|- 2165|+ 5406
Investmentsfondanteile 3) + 32407|+ 41302|+ 35495|+ 8513|+ 4586|+ 4620+ 9701|+ 2243|+ 3924|+ 3535
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 84469+ 95794|+ 73923|+ 11023|+ 26607+ 6023|+ 31977|+ 7767|+ 7377|+ 16832
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 4543 - 454 -  5021|- 3352|- 5880| - 5391+ 4950|+ 2966|+ 4254|- 2270
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 23944|+ 31769|+ 25796|+ 5908|+ 2720+ 5492|+ 4982|+ 894 |+ 3138|+ 950
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 173131+ 36069|+ 11341|- 62164+ 39563| 102407 |+ 72005|+ 43814|+ 62481 |- 34289
Monetare Finanzinstitute 8) - 56929|+ 76305|- 90287|- 35501|+ 16755|-110672|+ 11342|+ 34660|+ 16609| - 39927
langfristig - 50777|+ 21149|- 2803|+ 2814|+ 2020|- 15050+ 1948) + 980|+ 3281|- 2313
kurzfristig - 6152+ 55156|—- 87484|- 38315|+ 14735|- 95622+ 9394|+ 33680|+ 13328|- 37614
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 21335|-  7517|- 9679|- 13010|- 4217|- 18980|+ 30447+ 4639+ 23379|+ 2429
langfristig + 7033|+ 2091|+ 12588+ 3971|+ 5420+ 1260 - 813 + 291 - 190 - 914
kurzfristig + 14302|- 9608|- 22266|- 16981|- 9637|- 20240|+ 31260|+ 4348|+ 23569|+ 3343
Staat + 7982|+ 17161|- 12057|- 13024|+ 2925|- 1790+ 5237|+ 1726|+ 4486|- 974
langfristig + 15663| - 405 | - 74250 - 1841| - 803| - 1202|- 1191|- 844 | - 425 | + 79
kurzfristig - 7681+ 17566|- 4632|- 11183|+ 3728|- 5881+ 6428|+ 2570+ 4911|- 1053
Bundesbank - 145519| - 49880+ 123364| - 628 |+ 24100+ 29035|+ 24980|+ 2790|+ 18007|+ 4184
5. Wahrungsreserven + 838| - 2564|- 2213|- 465| - 1455| - 272+ 1228) - 186+ 1478 - 64
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) — 158179+ 55521+ 24879|- 84073|+ 17278 -114893|+132475|+ 55609|+ 84977 - 8111
1. Direktinvestitionen + 47079|+ 6240|+ 41579|+ 15492|+ 9022|+ 4087|+ 27112)- 1633|+ 10636+ 18109
Beteiligungskapital + 685|+ 23991|+ 18498|+ 5483|+ 1941+ 1593|+ 6878|+ 4036|+ 1475|+ 1367
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 4538|+ 3662|+ 5765|+ 1124+ 2287|- 1378|+ 3678|+ 1286|+ 1518+ 874
Direktinvestitionskredite + 46394 - 17751+ 23081|+ 10004|+ 7081+ 2494|+ 20234|- 5669|+ 9161|+ 16742
2. Wertpapieranlagen - 20184+ 11583|- 75003|- 25777|- 19364|—- 49097 |+ 5214|- 1757|+ 7616| - 645
Aktien 2) + 4933|+ 5137|+ 10255|+ 8761|- 5225|+ 4866|- 3172|- 3227|- 2125|+ 2180
Investmentsfondanteile 3) + 6069|- 5154+ 5515|- 3632|+ 3610|+ 584| - 2789|- 559 | - 457 - 1773
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 8329|+ 14785|- 97980|- 28644|- 22953|- 32606|- 6492|- 58| - 10348+ 3914
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 22857|- 3185|+ 7207|- 2261|+ 5204)|- 21941|+ 17667|+ 2087+ 20546|- 4966
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 185075|+ 37698|+ 58302|- 73788+ 27620|- 69883|+100149|+ 58999 |+ 66726| - 25575
Monetare Finanzinstitute 8) — 158323| + 32495|- 41434|- 45226|- 2169|- 99753|+ 40819|+ 65413|+ 15171| - 39764
langfristig - 16819|- 14555|- 19517 - 7947|- 60| - 1753|- 4197|- 250 - 520| - 3427
kurzfristig - 141504|+ 47050|- 21918|- 37279|- 2108) - 98000|+ 45016|+ 65663|+ 15690| - 36337
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 1957|+ 16777|+ 18120|- 16289+ 3985|+ 5579|+ 39626|+ 5478|+ 26136+ 8012
langfristig - 13166)— 2008|+ 15290|+ 7773|+ 6976]— 1038+ 395| - 444\ + 830 | + 8
kurzfristig + 11209|+ 18785|+ 2829|- 24062|- 2991|+ 6616+ 39231|+ 5921|+ 25306|+ 8004
Staat - 1900|- 5610|- 11235|- 17550 - 250 + 204+ 5650|- 4407|+ 8026|+ 2030
langfristig + 8979| - 931| - 3654|- 68| + o)+ 283| - 2471\ - 2797|+ 240 + 86
kurzfristig - 10878 - 4680) — 7582) - 17483| - 251 | - 791+ 8121)- 1609|+ 7786|+ 1944
Bundesbank - 22895 - 5964|+ 92852|+ 5278|+ 26054|+ 24088|+ 14054| - 7485|+ 17393|+ 4147
Ill. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 2188841 + 244434\ + 232197 |+ 727721+ 640911+ 64968|+ 24293|- 57511+ 9125|+ 20918

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

bis zu einem Jahr. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften. 7 Enthélt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen Wahrungsunion ©
Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abziiglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4 |Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
95316 93 940 29312 1598 6 863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32287 1948 6383 52 420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93815 32676 1894 5868 53377 6947 - 6851 - 8 287 92 475
76 147 93 215 35 005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10477 65 670
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40 522 18780 4995 166 66 213 37735
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83 296 12 098
93110 71335 35495 1512 5036 29292 21110 7 851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43 184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14 104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320 217
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 623 282 181
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 490 579 310129
808 649 164 477 114714 13018 8416 28330 586 580 573 628 57 590 404 149 404 500
796 646 156 452 107 819 12920 8375 27 337 583 320 570 368 56 873 404 069 392 577
785 449 154 486 106 477 12941 7 981 27 086 574 449 561497 56 514 425 957 359 492
761730 148 010 99 631 12 962 7 945 27 473 557 441 544 488 56 278 412 241 349 489
721741 143 753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320 217
716 868 149 930 100 432 13030 8080 28 388 512 785 500 357 54153 405 409 311459
718 317 152 432 104 678 12 862 7728 27 165 511 660 499 232 54 225 394012 324 305
687 557 150 615 102 179 12 866 7720 27 850 482 503 470 075 54 440 382743 304 814
692 956 150 048 101 564 13 057 7 893 27534 490 117 477 688 52792 403 530 289 426
680 888 148 949 100 274 13213 7912 27 550 479 290 466 862 52 649 406 416 274 472
678 136 153017 104 600 13213 7 582 27 622 474 245 461 817 50 874 399 788 278 348
660 521 154 885 105317 13 497 7 665 28 406 455977 443 548 49 659 378 120 282 401
681324 156 411 106 079 13794 7 339 29199 476 732 464 303 48 181 380 001 301323
696 802 156 367 104 629 14113 7751 29873 492 348 479 920 48 087 386 216 310586
681790 154 133 101 929 14125 7 628 30450 481 136 468 708 46 521 396 445 285 345
682 969 155 424 103 245 14 045 7520 30615 480 294 467 866 47 250 400 850 282 119
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 623 282 181
751 062 176 741 121 607 14 895 6 488 33751 527 698 515 266 46 623 452 230 298 833
744 552 172120 116 647 14 956 6 361 34157 525 795 513 365 46 637 444 069 300 483
767 856 176 922 119 988 15311 5944 35679 544 130 531701 46 804 435 366 332 490
762 437 171758 116 812 14 967 5796 34184 544 620 532192 46 058 436 617 325820
758 500 173 842 118 141 15124 5744 34 833 538619 526 191 46 039 437 079 321421
756 263 168 299 113838 15 000 5617 33844 543 502 531074 44 461 440 233 316 029
763 247 163 071 108 872 15172 4919 34107 555013 542 585 45 162 446 157 317 090
781 286 162 917 110012 14934 5164 32807 573712 561284 44 657 443 522 337764
774 428 161922 108 959 14941 5191 32831 567 602 555174 44903 466 216 308 212
786 694 166 664 112 836 15126 5199 33503 575 246 562 818 44 784 473 906 312788
813 320 163 816 108 820 15 475 5217 34 303 604 946 592 518 44 558 489 860 323 460
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 490 579 310129
807 971 164 656 111126 15 055 5197 33278 599 427 587 000 43 888 482 988 324983
839 336 177 917 122 535 15109 6 899 33374 617 434 605 006 43 985 500 440 338895
837 375 171 266 117 844 14730 6730 31962 621617 609 190 44 491 504 187 333188
856 266 175738 121562 14793 6759 32623 638 201 625774 42 327 508 944 347 323

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

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

gegeniiber dem Ausland

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
bei aus- Finanz- gewahrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs- | An-
insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen
Alle Lander
740 809 271964 468 845 294 248 174 597 158 825 15772 910 837 170 262 740 575 578 391 162 184 94 292 67 892
785507| 281970| 503537| 323869| 179668| 164454 15214 936110 143112 792998| 630740| 162258 95 301 66 957
822028| 278523| 543506| 357855| 185651 170 854 14797 | 939809| 150429| 789379| 624860| 164519 98 104 66 415
852363| 264278| 583085| 395013| 193072| 178495 14576 | 976497| 142494| 834003| 652968| 181035| 108750 72285
860 304 280 056 580 249 387 585 192 664 177 977 14 687 971934 136 130 835 804 657 703 178 101 103 348 74752
886 264| 291045| 595219| 400079| 195140| 180542 14599 | 986732 142753| 843979| 664312| 179668| 105052 74 615
852363| 264278| 588085| 395013| 193072| 178495 14576| 976497| 142494| 834003| 652968| 181035| 108750 72285
846 398 273 154 573 244 388 749 184 495 169 786 14708 974 421 146 162 828 259 654 534 173725 100 803 72922
874773| 291586| 583187| 393091 190095 175332 14763| 1009838 164012| 845826| 667275| 178551 103 967 74583
8832051 2872501 5959551 4006121 195343| 180520 148221 10277221 1659061 8618161 6794251 182391 107 956 74 435
Industrieldander "
653244| 269560| 383684| 265387| 118297| 104957 13339| 824118| 167853| 656265| 542976| 113289 79 107 34181
694860 278667| 416194| 294116| 122077 108620 13458 849161 141744 707 417| 593197| 114219 79 543 34 676
720924| 273624| 447300| 321894| 125406| 112308 13098| 851172 149212 701960| 585678| 116282 81103 35179
747 289| 260378| 486912| 354225| 132687| 119558 13129| 881625 137526| 744099| 617932| 126168 89 593 36 575
754240| 275421| 478819| 347529| 131290| 118037 13253| 878787| 133786| 745001| 622082| 122919 85 369 37551
779 059 286 827 492 232 358 416 133815 120 809 13 007 893 328 140 340 752 987 628 778 124 209 86 444 37 766
747 289| 260378| 486912| 354225| 132687| 119558 13129| 881625 137526| 744099| 617932| 126168 89 593 36 575
743 124| 269139| 473986| 347306| 126680| 113404 13276 882924| 143944| 738981| 620048| 118932 82 347 36 585
770 595 287 714 482 881 351585 131297 118 011 13 286 913 388 156 995 756 393 633 157 123 236 85904 37 332
7783551 2833241 495032| 359749| 1352831 121928 13355] 9272941 1542591 7730351 6458081 127228 89 754 37474
EU-Lander "
541602| 247534| 294068| 209426 84 642 74167 10474| 695152| 156550| 538602| 458488 80114 53 607 26 507
586790| 264 116| 322674| 235608 87 066 76 539 10527 | 710428| 127372| 583057| 503394 79 662 53339 26323
606 568| 258507 | 348061 259475 88 585 77 975 10611 | 712497| 134943| 577555| 496878 80 677 53797 26 880
613734 242 218 371516 276 868 94 648 84 071 10577 725 496 127 114 598 383 513 560 84 823 58 469 26 354
625 705 259 336 366 369 271 816 94 553 83 841 10713 729 407 124 664 604 743 519 527 85216 57 848 27 368
645536| 269094| 376442| 280124 96318 85901 10416| 735959| 130231| 605727| 519365 86 362 58 889 27 473
613734| 242218| 371516| 276868 94 648 84071 10577 | 725496| 127 114| 598383| 513560 84 823 58 469 26 354
613 335 250758 362 577 271 602 90 975 80 300 10 675 730 367 134 847 595 520 515 261 80 259 54 071 26 188
639193| 271325| 367868| 273949 93919 83284 10635| 754032 148517| 605515| 521753 83762 56 972 26 790
6436331 2662251 377408 281207 96 201 85398 10803| 7682851 145494| 6227911 536139 86 652 59 707 26 945
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
392642| 188317| 204325| 149452 54 873 48 975 5898| 572475| 110053| 462423| 408485 53 937 36741 17 196
427 049| 197297| 229752| 173609 56 143 49 968 6175| 602056| 101150| 500906| 447404 53502 36 670 16 832
449392 203069| 246323| 189755 56 568 50 348 6220| 598660| 105883| 492777| 440290 52 487 35568 16919
457 947| 195011| 262936| 201414 61522 54913 6609 | 589407 91735| 497672| 444542 53130 37976 15155
460546 202962| 257584| 197702 59 882 53175 6707 | 600446 93002 | 507444| 453314 54 130 38043 16 087
479 088 213372 265716 204 196 61520 55037 6483 606 652 97 176 509 476 454 842 54 634 38 880 15754
457 947| 195011| 262936| 201414 61522 54913 6609 | 589407 91735| 497672| 444542 53130 37976 15155
461143| 200677| 260466| 200521 59 946 53194 6751| 598659| 101003| 497656| 446583 51072 36016 15 056
475 470 214 552 260918 199 605 61313 54 582 6731 612 509 109 540 502 969 449 528 53 441 38143 15 299
472263 204988| 267275| 204987 62 288 55 496 6792| 6201601 100578| 5195821 464464 55118 39 856 15 263
Schwellen- und Entwicklungslander 3
87 552 2 404 85 147 28 858 56 289 53 856 2432 86 688 2 409 84279 35415 48 864 15181 33683
90 640 3303 87 337 29751 57 586 55 829 1757 86 946 1368 85578 37543 48 035 15 755 32280
101 101 4899 96 202 35957 60 244 58 546 1699 88 634 1217 87 417 39182 48 235 17 001 31234
104 086 3093 100 994 40 788 60 205 58 758 1448 90 701 997 89 704 34 836 54 868 19 157 35710
105 111 3891 101 220 40 056 61164 59730 1433 91534 932 90 603 35422 55181 17 979 37 202
106 268 3474| 102795 41 662 61133 59 541 1592 92 003 1012 90 991 35534 55 458 18 608 36 850
104 086 3093| 100994 40788 60 205 58 758 1448 90 701 997 89704 34836 54 868 19 157 35710
102 303 3206 99 097 41 431 57 666 56 233 1432 90 088 1010 89 079 34 286 54793 18 456 36 336
103 209 3062| 100147 41494 58 653 57 175 1478 90 274 1041 89233 33918 55315 18 064 37 251
103 883 3114 100 768 40 851 59917 58 450 1467 89 808 1087 88721 33618 55103 18 142 36 961
* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegenutber Erhebung und einem neuen Berechnungsverfahren. 1 Ab Juli 2013 einschl.

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

Kroatien. 2 Ab Januar 2011 einschl. Estland; ab Januar 2014 einschl. Lettland; ab
Januar 2015 einschl. Litauen. 3 Alle Lander, die nicht als Industrielander gelten. Ab
Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba und Curacao und St.Martin
(niederl.Teil); bis Juni 2013 einschl. Kroatien. r Berichtigt.
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XIl. AuBenwirtschaft
10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
Australien China Dénemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY D DKK JPY CAD NOK SEK CHF usb GBP
1,6523 . 7,4355 121,32 1,5840 8,3104 8,8075 1,6003 1,0658 0,65874
1,5889 2) 7,6168 7,4538 99,47 1,3706 8,1129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 7,4131 7,4521 108,68 1,3864 8,0484 9,2551 1,5105 0,8956 0,62187
1,7376 7,8265 7,4305 118,06 1,4838 7,5086 9,1611 1,4670 0,9456 0,62883
1,7379 9,3626 7,4307 130,97 1,5817 8,0033 9,1242 1,5212 1,1312 0,69199
1,6905 10,2967 7,4399 134,44 1,6167 8,3697 9,1243 1,5438 1,2439 0,67866
1,6320 10,1955 7,4518 136,85 1,5087 8,0092 9,2822 1,5483 1,2441 0,68380
1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4530 6,9587 7,4603 138,74 1,3854 8,7550 9,2722 1,0455 1,1213 0,72078
1,4844 6,8269 7,4616 135,68 1,4124 8,9357 9,3860 1,0492 1,0996 0,70685
1,5269 7,0626 7,4627 137,12 1,4637 9,1815 9,5155 1,0777 1,1139 0,71423
1,5900 7,1462 7,4610 134,85 1,4882 9,3075 9,3924 1,0913 11221 0,73129
1,5586 7,1346 7,4601 134,84 1,4685 9,2892 9,3485 1,0882 1,1235 0,73287
1,5011 6,8398 7,4602 131,60 1,4248 9,2572 9,3133 1,0833 1,0736 0,70658
1,5009 7,0193 7,4612 132,36 1,4904 9,4642 9,2451 1,0827 1,0877 0,72595
1,5510 7,1393 7,4619 128,32 1,5447 9,5899 9,2826 1,0941 1,0860 0,75459
1,5556 7,2658 7,4628 127,35 1,5317 9,5628 9,4105 1,1018 1,1093 0,77559
1,4823 7,2220 7,4569 125,39 1,4697 9,4300 9,2848 1,0920 1,1100 0,78020
1,4802 7,3461 7,4427 124,29 1,4559 9,3224 9,2027 1,0930 1,1339 0,79230

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

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

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

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

12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.V}.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuRenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (sieche Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und August 2015, S. 42 ff.). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Rickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
liber den Wahrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumdnien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Koénigreich
und Vereinigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vor-
lagen, sind Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die
EWK-19-Gruppe (siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasi-

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-19 1) EWK-38 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 26 ausgewahlte Industrielander 5)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 26 ausge-
Basis der des Brutto- in der Basis der Lander wahlte
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- auBerhalb 37 Industrie- 37 56
nominal preisindizes produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes 4) |insgesamt EWU-Lander | der EWU Lander 6) lénder 5) Lander 6) Lander 7)
96,3 96,0 96,0 95,9 96,5 95,8 97,8 99,5 95,7 97,5 98,2 98,0 97,7
87,1 86,5 85,8 84,9 87,9 85,7 91,6 97,3 85,0 90,7 92,9 91,9 90,9
87,8 87,1 86,4 85,8 90,5 86,9 91,4 96,3 85,8 90,0 92,9 91,4 90,8
90,1 90,2 89,3 89,2 95,0 90,5 92,1 95,3 88,3 90,5 93,5 91,9 91,8
100,7 101,3 100,2 100,5 106,9 101,4 95,5 94,4 97,4 94,7 97,1 96,5 96,8
104,5 105,0 103,0 104,0 11,5 105,1 95,7 93,2 99,7 94,9 98,5 98,0 98,4
102,9 103,6 100,8 102,1 109,5 102,6 94,5 91,8 98,7 92,8 98,5 96,9 96,7
102,8 103,5 100,1 100,9 109,4 101,9 93,3 90,2 98,2 91,1 98,6 96,5 95,9
106,3 106,3 101,9 103,2 112,9 103,9 94,2 89,4 102,1 91,3 100,9 97,9 97,1
109,4 108,4 103,3 106,4 17,1 105,9 94,4 88,0 105,2 90,4 102,2 97,9 97,2
110,8 109,1 104,0 11,2 120,0 106,9 94,6 88,7 104,3 90,9 101,8 98,0 97,6
103,6 101,3 95,6 103,1 11,5 97,9 91,9 88,4 97,6 87,0 98,8 93,6 92,1
103,3 100,3 93,5 101,8 112,2 97,3 91,6 88,2 97,0 86,2 98,2 92,8 91,4
97,6 95,0 88,0 95,5 107,0 92,5 89,8 88,2 92,1 83,6 95,9 89,8 88,3
101,2 98,2 91,1 98,6 11,9 95,6 92,2 88,7 97,9 85,6 98,3 91,6 90,3
101,8 97,9 91,3 100,2 114,7 96,2 92,9 89,5 98,4 86,3 98,5 91,8 91,0
92,4 88,4 |p) 83,4|p) 91,2 106,5|P) 87,9 90,5 90,5 90,2 82,9 94,7 86,9 |P) 86,4
100,0 97,0 109,5 93,7 97,9 91,0 89,3
100,1 97,3 90,6 97,9 109,7 94,0 92,0 88,6 97,4 85,2 98,1 91,1 89,4
101,1 98,3 11,8 95,7 98,3 91,7 90,4
101,0 98,2 11,8 95,6 98,6 91,7 90,5
101,7 98,8 91,1 98,8 113,3 96,8 92,3 88,7 98,0 85,6 98,6 91,9 90,9
101,6 98,4 113,2 96,5 98,5 91,7 90,9
102,5 99,1 114,1 96,9 98,9 92,1 91,2
102,2 98,8 92,2 99,6 14,1 96,8 93,1 89,0 99,6 86,5 98,8 92,1 91,2
103,4 100,0 115,7 98,1 99,3 92,8 92,0
103,0 99,5 115,8 98,0 99,2 92,5 92,0
103,2 99,6 92,9 101,9 116,3 98,3 93,4 89,2 100,1 86,9 99,0 92,6 92,1
104,3 100,6 117,5 99,1 99,3 93,1 92,5
104,2 100,4 117,0 98,5 99,2 93,1 92,3
103,6 99,5 92,7 101,5 116,1 97,4 93,3 89,5 99,4 87,1 98,8 92,6 91,6
102,7 98,7 115,1 96,6 98,7 92,3 91,3
102,3 98,2 114,7 96,1 98,7 92,2 91,1
101,5 97,5 90,6 99,7 114,0 95,5 92,6 89,5 97,4 86,0 98,4 91,8 90,8
99,9 95,9 112,3 94,0 98,0 91,0 89,9
99,1 95,0 11,8 93,3 97,6 90,4 89,5
99,0 94,9 89,1 97,6 11,9 93,3 92,4 89,8 96,5 85,3 97,7 90,3 89,5
99,0 94,8 113,1 94,0 97,6 90,3 89,9
95,2 91,1 108,9 90,2 95,7 88,2 87,6
93,3 89,5 83,8|p) 92,1 107,0 88,8 90,5 90,3 90,6 83,0 95,2 87,5 86,9
90,6 86,9 103,8 86,0 94,2 86,1 85,3
89,7 86,1 102,4 84,8 94,0 85,7 84,6
91,6 87,9|p) 82,2|p) 90,1 104,7 86,6 90,1 90,4 89,4 82,3 94,6 86,6 85,7
92,3 88,5 106,0 87,6 94,7 86,9 86,2
91,3 87,5 105,1 86,7 94,3 86,3 85,7
93,0 89,0(P) 83,8|p) 91,4 108,1 89,1 90,6 90,5 90,5 83,1 94,9 87,2 87,1
93,8 89,7 109,6 90,2 95,1 87,6 87,8
93,6 89,6 109,0 89,7 95,1 87,6 87,5
91,1 87,1|p) 83,9|p) 91,0 106,0 |P) 86,9 90,7 90,8 90,3 83,3 94,1 86,3 |P) 85,9
92,5 88,3 108,0|P) 88,4 94,3 86,7 |P) 86,6
93,6|P) 89,1 109,9|P) 89,6 94,5 |p) 87,1|p 87,4
94,7 |p) 90,1 111,3|p) 91,0 P 94,9 p) 87,6|p) 87,9
94,1|p) 89,6 110,0|P) 90,0 p) 95,0(p) 87,5|p) 87,4
94,8|p) 90,2 110,6 |P) 90,3 p) 95,3|p) 87,9|p) 87,7

lien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland,
Philippinen, Russische Foderation, Stdafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei und Venezuela.
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Fir Argentinien liegen aufgrund des am
7. Januar 2016 von der Regierung ausgerufenen Notstands im nationalen Statistik-
system derzeit keine Verbraucherpreisindizes vor. Aus diesem Grund féllt Argentinien
seit Februar 2016 aus dieser Berechnung heraus. Uber das weitere Vorgehen mit Blick
auf die Einbeziehung Argentiniens wird in Abhédngigkeit von der kiinftigen Entwick-
lung entschieden werden. 5 EWU-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007
einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab
2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen) sowie Dane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich und Ver-
einigte Staaten. 6 EWU-Lander sowie EWK-19-Ldnder. 7 EWU-Ladnder sowie
EWK-38-Lander (siehe FuRnote 2).
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Uber die von 2000 bis 2015 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2016 beigefligte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Juni 2015

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

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

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

Juli 2015
— Zur Wachstumsverlangsamung
Schwellenlandern

in den

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

August 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2015

September 2015

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

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2014

Oktober 2015

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

— Personalausgaben des Staates: Entwicklung
und Perspektiven

November 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2015

Dezember 2015

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2016 und 2017
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— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2014
— Die Einlagensicherung in Deutschland

Januar 2016

— Der Einfluss alternativer Indikatoren der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf den
realen Guterexport

— Zur Investitionstatigkeit im Euro-Raum

— Die Aufsicht Uber die weniger bedeutenden
Institute im einheitlichen europdischen Auf-
sichtsmechanismus

Februar 2016
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2015/2016

Marz 2016

— Zur Schwache des Welthandels

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2015

— Vermdgen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Vermogens-
befragung 2014

— Zur Bedeutung und Wirkung des Agreement
on Net Financial Assets (ANFA) fur die Imple-
mentierung der Geldpolitik

April 2016

— Bewertungsniveau am Aktienmarkt — Theo-
retische Grundlagen und Weiterentwicklung
von Kennzahlen

— Die Phillips-Kurve als Instrument der Preis-
analyse und Inflationsprognose in Deutsch-
land

Mai 2016
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2016

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

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

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

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

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

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

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 86°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 2016

Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 201623

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

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

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

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

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

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

Wertpapierdepots,
August 2005

Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 20167

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

03/2016

Heterogeneity in euro-area monetary policy
transmission: results from a large multi-country
BVAR model

04/2016
Inflation anchoring in the euro area

05/2016

How do regional labor markets adjust to immi-
gration? A dynamic analysis for post-war Ger-
many

06/2016

Does banknote quality affect counterfeit detec-
tion? Experimental evidence from Germany and
the Netherlands

07/2016
A data-driven selection of an appropriate sea-
sonal adjustment approach

0872016
Cyclical investment behavior across financial in-
stitutions

09/2016
Credit risk interconnectedness: what does the
market really know?

10/2016
The rise of the added worker effect

11/2016

Traditional banks, shadow banks and the US
credit boom — credit origination versus finan-
cing

12/2016
You're banned! The effect of sanctions on Ger-
man cross-border financial flows

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

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

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

Februar 20082

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank und

Satzung des Europaischen Systems der

Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

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

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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